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BALANZA DE PAGOS 
PETROLERA, 1990-2002 
Resultados, aspectos conceptuales 
y metodológicos 
G,on el fin de 111eclir el irnpacto del sector externo petrolero en la 
econon1ía, la Subgeren.cia de E'studios Hconónzicos adelantó algunas 
tareas contlucentes a la estinzación de una balanza de pagos del sector, 
considerando diferentes fuentes de información que sun1inistran datos 
relacionados con las estadísticas aduaneras de co1nercio exterio1; 
transacciones externas ele servicios, registros de inz,ersión, datos 
cambiarios y de deuda externa, balances financieros de las enzpresas del 
sector e infórnzación estadística de Ecopetrol. 
on el descubrimiento de Cusiana y 
Cupiagua, a principios de los años noven-
ta, la actividad petrolera del país ha con-
tado con una itnportante afluencia de 
capitales externos que han financiado pro-
yectos de exploración y explotación de 
hidrocarburos. Con los recursos recibidos 
y el desarrollo de la infraestructura del 
sector, esta actividad cobró importancia 
en el conjunto de la economfa nacional, en 
particular en el sector externo con el in-
f.Yor: Ca ro!i na Pulido G . 
Hn r;que iHo1lles L'. 
Gernzán Heltrá1l R. 
greso de capitales extranjeros de ctnpre-
sas multinacionales y por su gran contri-
bución al desempeño de la balanza 
com.crcial del país. 
Con el fin de medir el itnpacto del sector 
externo petrolero en la economía, la 
Subgerencia de Estudios Económicos ade-
lantó algunas tareas conducentes a la es-
timación de una balanza de pagos del 
sector, considerando diferentes fuentes 
Banco de la República, Subgerencia de Estudios Económicos, Departamento Técnico y de Información Económica. 
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de información que suministran datos 
t·elacionados con las estadísticas aduane-
ras de comercio exterior, transacciones 
externas de servicios, registros de inver-
sión, datos cambiario y de deuda exter-
na, balances financieros de las empresas 
del ector e información e tadística de 
Ecopetrol. Así mi mo, e consultaron do-
cutnentos y estudios sectoriale elabora-
dos por entidades r lacionadas con el 
ector, como Ecopetrol , la Asociación 
· Colombiana de Petróleo, la Cámara Co-
lombiana de Servicios Petrol ro y el Mi-
ni terio de Mina y Energía. 
Las e tadísticas disponibles del sector 
presentan deficiencia d periodi idacl , 
cobertura y oportunidad 1 • e cuenta pe-
riódicamente con estadística de comercio 
exterior de crudo y derivado ~ , reintegros 
para ga tos en •noneda local , y registros 
anuale de inver ión , lo · cuales permiten 
apena tener una visión parcial del im-
pacto externo de esta actividad. La no 
disponibilidad oportuna 1 cotnpleta de 
información rela ionada con el flujo 
de inversione. y co to d produ ción , 
exige la elaboración de estimaciones para 
lo flujos de capital y de utilidades. 
En la primera parte de este documento , 
se pre enta una breve descripción del 
ector petrolero y su importancia en la 
actividad económica del país . Po terior-
mente, se comenta la evolución de la 
principales cuentas de la balanza de pa-
go sectorial para el período compt·endi-
do entre 1990 y 2002. Dicha descripción 
e complementa con una breve reseña 
que analiza má detalladamente las tran-
sacciones externa ligada a la operación 
de titularización. En la última sección , se 
presentan las principales conclusiones . 
También e incluye un anexo estadístico 
que contiene los resultados de la balanza 
de pagos del sector petrolet·o para el pe-
ríodo de análisis, y una nota sobre lo a ·-
pecto metodológico , las definiciones, las 
fuente~ y las prácticas de compilación de 
las variables que componen la balanza 
de pago · del sector petrolero. 
/. ASPECTOS GENERALES 
DEL SECTOR PETROLERO 
A. Importancia del sector 
La incidencia de la actividad petrolera en 
La acti idad económica del paí ·, especial-
mente de ·de el hallazgo de Caño Litnón 
a principios de los años ochenta, ha sido 
significativa. Con el descubrimiento el lo 
granel s yacimientos de Cusiana y 
Cupiagua 2 , en la década de los noventa, 
esta influencia aumentó su importancia, 
La obtención de la información estadística del sector se dificulta en buena medida por el tratamiento especial que 
en materia de cambios internacionales se otorga a las sucursales de las empresas extranjeras vinculadas al sector. 
Colombia tiene un área sedimentaria de aproximadamente 887.000 km2 distribuidos en 13 cuencas , siete de las 
cuales producen hidrocarburos. Las acumulaciones más grandes están localizadas en la cuenca de los Llanos 
Orientales, seguidas por la cuenca del Alto Magdalena, el valle del Magdalena Medio y la región del Catatumbo. Los 
yacimientos más grandes se hallan ubicados en los Llanos: Cusiana y Cuapiagua en el departamento de Casanare, 
explotados bajo el sistema de asociación de Ecopetrol con las compañías BP Exploration, Total y Triton (hoy BP 
Santiago Oil Co.); y Cañolimón, localizado en el departamento de Arauca, con reservas iniciales de más de 1.000 
millones de barriles. Informe de Ecopetroi-Cusiana. 
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a cual se ha reflejado en el incremento 
Je la participación de la actividad perro-
era en el PIB, en la in1porrante genera-
dón de divisas al país, en la inyección de 
recursos de capital extranjero a través 
de inversiones, en las cuentas fiscale y 
~n La generación de empleo. 
El descubrimiento de los grandes cam-
pos, Cusiana y Cupiagua, le aportaron al 
país reservas adicionales en alrededor de 
L.-100 millone (m) de barriles; le penni-
rieron finnar en promedio 23 contrato 
de asociación entre 1990 y 1991; realizar 
más de 8.000 km de í mica ~ e imponer 
un nuevo récord en materia de produc-
ción de 816 miles de barriles al día en 
1999 (Cuadro 1). 
El Gráfico 1 muestra que el sector petro-
lero aumentó u participación en la pro-
ducción nacional, de 1,7% en 1990 a 3,8% 
en 1999, y luego se redujo a 2,2% en 2002. 
Otro de los mayores aportes de la activi-
dad petrolera a la econotnía se ha refleja-
do en las cuentas externas, en particular 
en el comercio exterior y en los flujos de 
C"'ldro 1 
Evolución de los principales indicadores del sector petrolero 
Evolución indicadores de actividad contractual 
Contratos VIgentes 
Contratos suscritos en el año 
Total pozos exploratorios 
Total pozos desarrolladores 
Evolución indicadores de actividad exploratoria 
Total adquisición sísmica 20 país (km) 
Actividad de producción 
Reservas remanentes (Mb) 
Producción d1ana de petróleo total país (mbd) 
Producción anual de petróleo total país (Mb) 
n.d.: No disponible. 
mbd: Miles de barriles diarios. 
Mb: Millones de barriles . 
• u ..... ;t; . [ ... opet. t... 
Promedio anual 
1990-1991 1992-1994 1995-1998 
91 79 99 
23 11 16 
59 37 27 
n.d. n.d. 11 
8.643 5.631 2.282 
1.938 3.175 2.701 
433 449 655 



















La sísmica es una de las etapas más importantes en la fase de exploración que consiste en crear temblores 
artificiales mediante explosiones subterráneas con el fin de crear ondas sísmicas que penetran las distintas capas 
subterráneas y regresan a la superficie donde son captadas en equipos especiales que van dibujando un registro 
gráfico del interior de la tierra. La información recolectada es objeto de interpretación científica con el fin de inferir 
qué zonas pueden contener mantos con depósitos de hidrocarburos y dónde se deben perforar pozos exploratorios 
para confirmarlo . Ecopetrol , El petróleo y su mundo, junio de 1996. 
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* Petróleo crudo, gas natural y minerales de uran io y torio. 
3,8 
1999 
capital de inversión foránea . En el primer 
caso. la tendencia creciente de las expor-
taciones de hidrocarburos que se eviden-
ció a lo largo del período de 1990 a 2002 
contribuyó a aliviar el déficit pro1ncdio 
anual que presentó la balanza comercial 
del país en dicho período'. 
En cuanto a la afluencia de capitales de 
inversión extranjera, con el desarrollo 
de los grandes descubrimientos petrolí-
feros desde finales de los años ochenta, 
los ajustes a las políticas sectorial y la de 
inversión extranjera del país, el sector 
recibió una significativa afluencia de capi-
tales de inversión extranjera. En efecto, 
en 1990 se recibieron recursos por i nver-
2000 2001 2002 
sión extranjera directa por 0 ,8 '7-o del PTB , 
elevándose a 2 ,2% y 2 .6% en 1996 y 200 l . 
rc!'tpectivamente . En 2002 estos recursos 
alcanzaron 2 . l q,o del PIB . 
Adicionaln1cnte , en materia fiscal , desde 
principios de La década de lo ai''los no-
venta, el petróleo se ha convertido en una 
importante fuente de ingresos para el 
Estado . En particular. el monto total de 
los ingresos fiscale · originados en Eco-
petral entre 1990 y 1991. en promedio , 
equivalieron a 2 ,6 % del PlB; dicho nlon-
to disminuyó hasta estabilizarse durante 
el período de 1992 a 1999, en alrededor 
de 2,0% del PIB (Cuadro 2). Entre 2000 y 
2002 se aprecia un repunte, ya que los 
Si se excluyen los ingresos externos promedio anuales generados por las exportaciones del sector petrolero por 
US$2.592 m, el déficit comercial se elevaría en promedio anual de 0,2% del PIB a 2,8% del PIB, lo cual refleja la 
importante participación de los ingresos externos generados por la actividad petrolera. 
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"··1")""""- 1"") 
Aportes fiscales de Ecopetrol 
(Miles de millones de pesos) 
Promedio anual 2000 2001 2002 
1990-1991 1992-1999 




Subsidios y aportes 139 




Subsidios y aportes 19,3 
Total aportes fiscales (porcentaje del PIB) 2,6 
r.uente tcopetro: 
recut·sos transferidos alcanzar-on , en pro-
medio, 2,8°-o del PIB . 
El Estado recibe de Ecopetrol recursos 
1.808 5.211 5.341 5.448 
1.021 2.225 2.677 2.567 
502 2.173 1.663 1.782 
195 813 1.000 1.100 
91 o o o 
100.0 100,0 100,0 100,0 
56,4 42,7 50,1 47,1 
27,8 41,7 31 ,1 32,7 
10,8 15,6 18,7 20,2 
5,0 0,0 0,0 0,0 
2,0 3,0 2.8 2,7 
y continuó su tendencia creciente duran-
te el año 2002 al tran · terir recursos a la 
nación por l, _~ q,o del PIB. Durante 2002, 
por impuestos , el Gobierno r cibió 
$2. '567 tniles de millo-por uatro conceptos 
diferentes: impuestos, 
regalías, dividendos 
los gastos que realiza 
Ecopetrol con objeti-
El l·:stado recibe de Ecopetrol nes (tnm) , equivalen-
tes al 4 7,1 % del total 
de aportes fiscales de 
Ecopetrol a la Nación 
(Cuadro 2) . 
recursos por cuatro conceptos 
diferentes: inzpuestos, regalías, 
vos fi ·cales. 
diz,ülendos y los gastos que 
realiza l::copetrol con objetiz•os 
fiscales. 
Los ingresos tributa-
rios e originan principalmente en el im-
puesto de renta , el TVA, y los impuestos 
aplicados a la gasolina, el ACPM y otro 
derivado . Entre 1990 y 2002, el monto 
que recibió el Estado por concepto de im-
puestos pagados por Ecopetrol aumentó 
de 1,0% del PIB en 1990 a 1 ,3% en 2000, 
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Entre 1990 y 2002 los 
ingresos por regalías originado en el 
derecho de propiedad del subsuelo se 
elevaron de 0,8% del PIB en 1990 a 1,2% 
en 2000; a partir de este año empezaron 
a descender hasta registrar un nivel de 
0,9% del PIB en 2002 . Durante este últi-
mo año se recibieron l. 782 tnm, equiva-
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lentes al 32,7% del total de aportes fisca-
les de Ecopetrol al Gobierno. 
Los dividendos que le correspond n al 
Estado como propietario de Ecopetrol, 
mostraron un incremento entre 1990 y 
2002 al elevarse de 0,3% del PIB en 1990 
a 0,5% del PIB en 2002. En 2002 el Go-
bierno recibió $1.100 mm que correspon-
dieron al 20,2% del total de apone 
fiscale de Ecopetrol a la Nación. 
Los gastos realizado por Ecopetrol con 
objetivos fi cales (subsidios a la gasolina, las 
obras de infraestructura, La construcción de 
centrale · ténnicas y la contribución al pro-
grama de n1asificación ele gas) cayeron de 
0,6% del PIB en 1990 a 0,1% en 1999, debi-
do, básicamente, a los menores volúmenes 
importado ele gasolina, reflejo de la caída 
de La demanda interna; al descenso de los 
subsidios y aportes otorgados al transpor-
te de gasolina y a las electdficadoras, situa-
ción que se refleja en la participación 
dentro del total de aportes fiscal s de 
Ecopetrol a la Nación al pasar, en prome-
dio, entre 1990 1992 de 19,3% a 5,0%, 
entre 1993 y 1999. A partir de 2000, dicha 
participación es nula debido a que Eco-
petral no presenta pago · y aportes. 
B. Política petrolera y marco legal 
Teniendo en cuenta las características del 
sector, la política sectorial y el marco nor-
mativo, la actividad petrolera se desarrolla 
dentro de un régimen especial de cambio 
internacionales y de inversión extranjera. 
Los cambios en la política de inversión ex-
tranjera y en el régünen de catnbios inter-
nacionales del país, que se dieron a partir 
de 1991 como parte de las reformas e truc-
turales y del proceso de apertura de la eco-
nomía, unido a las modificaciones recientes 
a La política de contratación petrolera, han 
propiciado un ambiente atractivo para los 
capitale extranjeross. 
Los cambios en la política de inversión 
extranjera y en el régimen de cambios 
internacionaLe del país, u nido a las mo-
dificaciones reciente a la política de con-
tratación petrolera, han propiciado un 
ambiente atractivo para los capitale~ ex-
tranjeros. 
1. Política petrolera 
A Jo largo de la década de Los noventa y en 
los últimos año ·, como continuación de 
los cambios introducidos en el sector des-
de años atrás, se han venido efectuando 
ajustes y catnbios a la política petrolera con 
el fin de adecuar al sector a las condicio-
nes de e mpetiti idad que representa la 
consecución de capital externo de riesgo 
hacia la inversión petrolera en el país. 
La baja rentabilidad del sector a principios 
de la década de los noventa, las mejores 
Dentro de las reformas estructurales que se implementaron en Colombia, a inicios de la década de los noventa para 
fomentar la entrada de capitales, se encuentra la eliminación a las restricciones sectoriales a la inversión extranjera 
y la modificación al estatuto cambiaría a través de la Ley 9 de 1991. En el marco de esta ley, en materia de inversión 
extranjera, se prohibió la discriminación entre inversionistas nacionales y extranjeros, y se eliminaron las restriccio-
nes al ingreso de capitales extranjeros en todos los sectores de la economía, las autorizaciones previas y los topes 
al giro de utilidades y reembolsos de capital. 
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condiciones de contratación ofrecida en 
otros países y la drástica disminución de 
la actividad exploratoria en el país, indu-
jeron modificaciones e innovaciones al 
esquema contractual para hacer más flexi-
ble la participación de Ecopetrol y aumen-
tar la rentabilidad de los proyectos para 
los inversionistas privados. 
En el marco de e tas medidas se han adop-
tado ajustes al esquema contractual y fis-
cal , en particult:u· d de 1994, con la 
introducción del factor R para di tribuir la 
producción en función de los ingresos y 
egre o de los proyecto no del volumen 
de producción como e enía haci ndo 
anteriorn'lente6 . E · ro~ can'lbio comple-
mentaron con lo efectuado · bajo la nue-
va política pen·olera impleanentada desde 
1999, cuando ~e modificó la participación 
de la empr ~sa estatal tanto en la produc-
ción como en J ~ gastos de in ersión y de 
operación del 50 <?--o al 309-o, para los nue-
vos contratos que -,e ~u . criban . Así mismo, 
~e flexibilizó el e~quema de regalías al pa-
sar de un porcentaje fijo del 20% a uno 
variable que oscila entre '59o y 25% y calcu-
lado en función de la producción; se otor-
garon incentivo tributarios; se agilizaron 
los trámites para la obtención de licencia 
ambientales, y se eliminó la figura ele ex-
propiación sin indemnización. 
Continuando con las refonnas del sector, 
a mediados de 2003 el Gobierno Nacio-
nal reestructuró y . e paró las funciones 
de Ecopetrol. A partir de 200-i, la Agen-
cia Nacional de Hidrocarburo (ANH) ~ 
asume aquella actividade relacionadas 
con la administración de los recursos pe-
troleros de la Nación, la generación y 
dictamen de la política petrolera. Mien-
tras que Ecopetrol e orientará exclusiva-
mente a las actividades de naturaleza 
industrial y comercial de exploración, 
explotación, refinación, transporte y 
comercialización de hidrocarburos y de-
ri ados. Con esta reforma s deja atrás la 
doble condici - n que tenía Ecopetrol 
como ente regulado y regulador al gene-
rar y dictar la política petrolera del país y 
participar al mi. mo tiempo en la explora-
ción y explotación de hidrocarburos. 
2. Marco legal 
Complementario a la política petral ra y 
con el fin ele atraer capitale externos para 
el desarrollo del s ·ctor, se di pone del 
Estatuto el 1 nver. iones lnternacionale y 
de un régimen e~pe ial ele cambios inter-
nacionales: 
En cuanto a inversión extranjera, el 
sector está regido por el E tatuto de 
ln ersione · Internacionales según el 
cual los proyecto · de in er ión que 
involucren apital extranjero para la 
exploración y explotación de petróleo 
y gas natural deben er aprobados por 
15 Esquema que establece la relación de los flujos de ingresos y egresos durante la vida del proyecto y se basa en el 
principio de que el asociado puede ceder participación sólo hasta cuando haya recuperado los costos de inversión 
y operación. 
A través del Decreto 1760 de junio de 2003 se crea la ANH, entidad adscrita al Ministerio de Minas y Energía, que 
empezó a operar a partir de enero de 2004. 
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el Ministerio de Minas y Energía una 
vez se haya negociado el contrato res-
pectivo entre Ecopetrol y el inversio-
nista del exterior, y a partir de enero 
de 2004, entre la ANI I y el inversionis-
ta. Así mismo, este mini terio también 
autoriza las inversiones de refinación, 
transporte y distribución de hidrocar-
buros. 
En materia catnbiaria, las empresas su-
cursales petroleras y 
especial de cambios y funcionan den-
tro del régimen general cambiario. 
C. Operatividad del sector 
El petróleo es el principal recurso ener-
gético del país, administrado por el Es-
tado a través de Ecopetrol hasta el año 
2003. A partir de 2004, la ANI 1 adminis-
tra las reservas de hidrocarburos de pro-
piedad de la Nación. En la operatividad 
del sector petrolero 
aquellas dedicadas a El petróleo es el principal sobresalen las activi-
la prestación de ser-
vicio técnicos, go-
zan de un régitnen 
especial que establ ~­
ce la no obligatorie-
dad del reintegro al 
mer-cado cambiario 
local de las divisas 
provenientes de sus 
ventas en moneda 
extranjera y no pue-
den adquirir divisas 
pat·a atender ningu-
na clase ele ga ·tos en 
el exterior. Estas su-
recurso energético del país, 
adrninistrado por el Estado a 
traz,és de l!'copetrol basta el 
ano 2003. A partir de 200q, la 
ANJ-1 adnzinistra las reservas 
de bidrocarburos de propiedad 
de la 1\lación. Hn la 
operatiz 1idad del sector 
petrolero sobre~ale11 las 
actividades de exploración y 
e 1Jlotación, cornercio e. 4 /erior. 
refinación, transporte y 
distribución. 
dade~ de exploración 
y explotación, comer-





En Colombia, las acti-
vidades relacionada~ 
con la bú!-lqueda y pro-
ducción de hidrocar-
buros ~e llevan a cabo 
directamente por Eco-
cursales sólo pueden reintegrar al mer-
cado GU11biario las divisas que aportan 
sus casas matrices para atender sus gas-
tos en moneda local. De esta forma, re-
ciben permanentes aportes de divisas 
de sus casas matrice~ y transfieren a ella 
librem nte las que obtienen de su.;; ope-
raciones. Vale la pena mencionar que 
las compañías on participación extran-
jera, que no son sucursales, dedicadas 
a las actividades de transporte y distri-
bución, no se benefician del régimen 
petrol o con la participación de las em-
presas privadas. La participación privada 
- 2 
está, en gran parte, a cargo de sucursa-
les de compañía petroleras extranjeras, 
que son las poseedora d l capital y la 
tecnología necesarios para el desarrollo 
de este tipo de proyectos. Al igual que 
Ecopetrol dicho agentes, mediante con-
tratos de servicios, delegan parte de sus 
actividades a empresas de servicios téc-
nicos petroleros especializados, las cua-
les, en una proporción importante, son 
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también ucu rsales de sociedades ex-
tranjeras8. 
go y se da inicio a la segunda fase 
del contrato, la de explotación. 
1 lasta el año 2003 , las actividades de x-
ploración y explotación se realizan a tra-
vés de tres sistemas de operación9 : 
En la segunda etapa, que compren-
de un máximo de 22 años'', conta-
dos a partir de la declaratoria de 
comercialídad, se efectúa el desarro-
llo de los campo petroleros y La ex-
tracción del recurso. En esta fa e , 
Ecopetrol participa con el 30% de la 
inver ión requerida para el desarro-
llo de los campos . Sin embargo, en 
el caso en que Ecopetrol no reconoz-
ca la xistencia de un campo con1er-
cial, la a ociada puede explotar el 
catnpo a su propio rie go y recupe-
rar el costo de los trabajos qu e , ti-
me necesarios para la explotación de 
dicho campo y los costos directos 
de explora ión en que haya incurd-
do la asociada antes de la fecha en 
que ·e pronuncie EcopetroL Esta mo-
dalidad de los contrat s de asocia-
ción se denomina .. sólo riesgo" . 
10 
,, 
Operación directa: Ecopetrol realiza 
trabajos en diferentes regiones del país 
empleando sus propios recursos (hu-
manos , técnicos y económicos) . 
Operación asociada: Ecopetrol se as -
cia con una empresa privada, nacional 
o extranjera, mediante la firma de un 
contrato de a ociación 10 . Estos contra-
tos tienen en general un término de 
28 años , divididos en do , etapas , una 
de exploración y otra de explotación: 
En la primera de ellas , rnáximo de 
eis años , el ocio privado adelanta 
1 pr grama exploratorio asumien-
do todo lo costos y riesgos . No 
obstante, en algunos casos Ecopetrol 
participa en dicha inver ión . ' i dicha 
fase resulta exitosa y Ecopetrol de-
clara 1 campo económicamente ex-
plotable, reembolsa al asociado el 
30% de los costo directos en que 
éste ha a incurrido antes del hallaz-
La distribución de la producción de-
pende ele si Ecopetrol participa en 
la inversión de recursos o si sólo 
lo hace la empresa asociada. En el 
primer caso , la distribución ele la 
proclu ción , luego de deducir la 
Entre las tareas que desarrollan estas empresas se encuentran la prestación de servicios como la construcción y 
mantenimiento de vías y locaciones, estudios sísmicos y geológicos; servicios de construcción de obras civiles ; 
control de arenas; operación de equipos de perforación, reparación y servicios de pozos, entre otros . 
Ecopetrol , página de internet: www.ecopetrol.com.co 
Según información disponible de Ecopetrol , al finalizar el año 2002 existían 114 contratos vigentes , de los cuales 
11 O eran de asociación (70 en etapa de exploración y 40 en explotación) , tres de participación y riesgo , un contrato 
especial. 
Es de resaltar que si el descubrimiento ha sido de un campo de gas, la asociada podrá solicitar el otorgamiento de 
un período de retención para construir infraestructura o desarrollar mercados, el cual no podrá exceder los cuatro 
años . 
7 3 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.
12 
13 
regalías 12 • es 30% para Ecopetrol y 
70% para la a ociada, ha ta cuando 
la producción acumulada no esté 
por encima de los 60 m de barriles 
de hidrocarburos líquidos o 900 
gigapié cúbicos de hidrocarburos 
gaseosos , lo primero que ocurra. En 
el segundo caso la distribución de 
la producción, después de deduci-
do el porcentaje de r galías , será 
100% para la asociada, hasta cuando 
la producción acumulada alcance lo 
60 m de barriles de hidrocat·buros 
líquidos o los 900 gigapie cúbicos 
de hidrocarburos gaseo os . 
Por encitna de los límites mencio-
nado ·, La distribución, luego de de-
ducir lo correspondiente a regalías , 
depende de la relación entre los in-
gresos y los costo de riesgo acu-
mulados en que haya incurrido el 
a~ociado en cada contrato , e de-
cir , d 1 mecanismo denominado 
factor R 1 ~. 
Concesión : Mediante ste esquema, 
abolido en 197 4 , la Nación otorgaba a 
un panicular un área determinada para 
explorar y explotar petróleo, a cambio 
de una regalía obre la producción bru-
ta, la cual oscilaba entre 7 ,5% y 1-!,5% . 
Aún subsisten algunos campos en pro-
ducción bajo esta modalidad , lo cua-
les revertirán al Estado antes d e l año 
2005. 
A partir de enero de 200"1, la ANH defini-
rá los lineamientos sobre los nuevos e s-
quemas de operación para la exploración 
y producción de hidrocarburos . 
2. Comercio exterior 
La actividad de comercio exterior en el 
país se realiza a u·avés de la exportación 
de exc dente de crudo de Ecopctrol y de 
las ventas externas directas de la compa-
ñías privadas, después de abastecer el re-
querimiento para refinación nacional. Esta 
actividad exportadora de crudo se com-
plementa con la e portación de dcri ados 
como el fue! oil, dic~cl . nafta, entre otros, 
producidos como excedentes del proce-
so de refinación. Adicionalm nte , se reali-
zan importaciones de gasolina y otros 
derivados por parte de Ecopetrol y de al-
gunos agentes pri ados. 
En Colombia, hasta 1998, el porcentaje de las regalías era del 20% de la producción total , y a partir de 1999 se 
flexibiliza el régimen de regalías, al pasar a un porcentaje variable de acuerdo con la producción . 
"El factor R, vigente desde 1994, es un indicador de rentabilidad que permite aumentar la participación del Estado 
sobre la producción, una vez el socio en un contrato haya recuperado los costos de inversión y operación . Es una 
relación del flujo de ingresos y el flujo de egresos durante la vida del proyecto. Cuando su valor es de 1, la 
participación de la estatal petrolera en la producción de todo el campo petrolero es de 30%. El Estado colombiano 
comienza a tener un participación por encima del 30% cuando la producción acumulada de un campo es superior 
a 60 millones y el factor Res superior a 1,5, esto es , cuando el asociado ha cubierto en un 150% sus costos y 
gastos. A medida que aumenta la producción acumulada la participación del asociado cae hasta un límite inferior de 
35%, cuando R sea igual a 2.5, calculado en dólares constantes. El valor de R para hidrocarburos gaseosos a partir 
del cual se dispara el mecanismo que le permite a Ecopetrol obtener una mayor participación en la producción, es 
de dos y se detiene en tres". Martínez, Astrid , "La nueva política petrolera en Colombia". Síntesis, 2001 . Anuario 
Social, Político y Económico de Colombia, Universidad Nacional de Colombia, Tercer Mundo Editores, IEPRI , 2001 . 
7 4 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.
3. Refinación 
Comprende todo el proceso de transfor-
maci , n del crudo para obtener produc-
to derivado . En Colombia el único 
agente que participa en esta actividad es 
Ecopetrol, para Lo cual cuenta con cinco 
plantas de refinación, destacándo e las lo-
calizadas en Barracabermeja y Cartagena, 
en donde e refinan aproximadamente 
300.000 barrile de crudo al día. Adicio-
nalmente operan otra · tres refinerías con 
capacidad de refinación de 6.000 barriles 
por día 1 '. Con la producción de produc-
tos refinado · se atiende la demanda na-
cional de combustible, sin embargo, en 
alguna. o asiones uando se presentan 
faltant s se supl on importaciones de 
gasolina. 
4. Transporte 
El sector el • hidrocarburos uenta con una 
red na ional de tran:-,porte que mo iliza 
tanto petróleo como derivados para 
refinación, exportación consumo, me-
diante oleoducto , poliducto , ga oducto~ 
y combustoleoductos. Ecopetrol, por cuen-
ta propia o mediante la participación de 
compañía del . e tor privado cuya com-
po ·ición accionaría e · tá con tituida por 
capital nacional y extranjero, po ee y ope-
ra una r el el transporte la cual tiene cer-
ca de 12.000 km de longitud, constituido 
principalmente por lo oleoducto Caño 
Limón-Coveñas , Occnsa, el oleoducto 
Colombia, el oleoduct Transandino, el 
oleoducto Alto Magdalena ; y por los 
gasoductos de Tra gas, C ntraga y Cen-
trooriente, principalmente. 
5. Distribución 
En Colombia la distribución se refiere a la 
venta de combu tibie y es realizada por 
las compañías privadas de origen nacio-
nal y extranjero, autorizadas por el Minis-
terio de Minas y En "' rgía. 
JI. REsuLTADos DE LA BALANZA 
DE PAGOS PETROLERA 
La balanza de pagos del sector petral ro 
regi tra los ingresos y egresos corrientes 
por on epto el exportacione. e impar-
racione · de bienes y . er icios , renta 
factorial tran. r: ·rencias . A. í mismo, con-
tabiliza el Oujo de capitalc~ por inver~io­
nes extranjera~ directas ele cartera en el 
país. endeudamiento "Xterno e inversio-
nes ·n el e t ~ rior. 
A ontinuación , ~e comentan los re~ulta­
dos globales de la balanza de pago · pe-
trolera y la e lu<.:i ' o de u uentas 
corriente y de capitale . 
A. Balance g lo b a l 
El balance global' " de la balanza de pagos 
del sector petrolero , que urna la cuenta 
14 En estas refinerías se realiza la producción de combustibles , para lo cual Ecopetrol utiliza crudo de su propiedad 
tanto de su operación directa como de su participación en contratos de asociación , y cuando se requiere , compra 
a las compañías extranjeras el crudo a precios internacionales. 
15 Vale la pena menc1onar que el balance global incluye los errores y omisiones implícitos por las dificultades que 
existen para el levantamiento de la información para el cálculo de la balanza de pagos del sector. 
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corriente y financiera, revela el impacto de 
las transacciones externa de La actividad 
petrolera obre la economía en su conjun-
to. Durante el período de 1994 a 2002 di-
cho balance fue po itivo ( '$1.838 m 
promedio anual) y se canalizó, principal-
mente, hacia el desarrollo de la infraestruc-
tura productiva del ector, que e refleja en 
la ct·eciente participación del mistno en la 
econotnía nacional al pasar de 1,0% cotno 
porcentaje del PIB en 1994 a 2,9% en 2002. 
El desarrollo del sector petrolero y su im-
pacto en la economía en su conjunto se 
traduce en los f1 u jos 
recursos se destinan básicamente a las i-
guientes operaciones: i) gastos internos e 
inversiones; ii) pagos por el uso de oleo-
ductos y gasoductos a empresas como 
Ocensa, oleoducto Colombia Trasgas y 
Centragas, entre otras; iii) ahorro con de -
tino al Fondo de Ahorro y Estabilización 
Petrolera (FAEP), y iv) compraventa de di-
visas en el mercado cambiario (Cuadro 3). 
Por su parte, para el caso del resto de 
empresas que conforman el sector petro-
lero diferentes a Ecopetrol, se registró 
un superávit en el balance global ele 
la balanza de pagos 
de recursos por inver-
sión extranjera y deuda El halance global de la balanza 
( US$833 m pnHneclio 
anual), cuyo exceden-
te corresponde a: i) 
inver ión extranjent 
materializada en los 
aportes en divisas; ii) 
adquisición de maqui-
naria } equipo; iii) 
prestación de servicios; 
externa, las importacio-
nes de bienes y servi-
cios, la remuneración y 
repatriación del ca pi tal 
extranjero in ertido. la 
con~titución de activo~ 
externos, los aportes a 
las cuentas fiscales del 
robicrno , y el cubri-
miento de gasto. inter-
nos e inversiones por 
parte de Ecopetrol. 
de pagos del sector petrolero, 
que sunza la cuenta corriente y 
financiera, rez 1ela el inzpacto 
de las transacciones e.x-ternas 
de la actit 1idad petrolera sobre 
la econonua en .;;u conjunto. 
/Jurante el jJf'ríodo de JC)C) 1 a 
.!002 dicho balance fue 
positioo (l'~·'t; 1.838 111 
pronzedio anual). 
) préstamos externo~. 
) constitución ele ac-
tiv s en exterior 
(Cuadro 3). 
B. Cuenta corriente 
En el resultado global obtenido participan 
Ecopetrol, las empre -as ele exploración y 
explotación, de prestación de servicios 
técnicos, y las empresas dedicadas al trans-
porte de ga y crudo. En el caso de Eco-
petral, su balance global fue positivo 
(US$1.005 m pro1nedio anual), el cual co-
rresponde a la cantidad de recursos que 
le quedan una vez efectuadas las operacio-
nes externas de balanza de pagos . Dichos 
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Los resultados de la cuenta corriente de La 
balanza de pagos petrolera regí tran un sal-
do superavitario a lo largo del período de 
análisis (Cuadro 4). Entre 1990 y 2002, el 
superávit ascendió a 2,0% del PIB en pro-
medio anual, sobresaliendo lo , años 1999 
y 2000 cuando se alcanzaron los mayores 
niveles de superávit de 3,1% y 3,7% del PIB, 
respectivamente (Anexo 1) . 
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Balance global sector petrolero, 1994-2002 
(Millones de dólares) 
1994 1995 
1. Balance global Ecopetrol 1/ 65 778 
Cuenta corriente 363 769 
Cuenta de capital y financiera (298) 9 
2. Balance global resto 723 1.183 
Cuenta comente 480 299 
Cuenta de capital y financiera 243 884 
Balance global total sector petrolero (1+2) 789 1.961 
Cuenta corriente 843 1.068 





Vale la pena 1nencionar, que la aclividad 
petrolera ha contribuido en forma -,u~tan­
cial en el de-,empeño de la cuenta corrien-
Lc de la balanza de pago~ del paí-,. Si se 
excluyen de la cuenta corriente los ingre-
sos neto~ originados por las transaccio-
nes petroleras, el balance deficitario 
promedio anual se elevada de 2,2% del 
PlB a LJ-,29-o del PrB. La magnitud de este 
impacto obedece bá icamcnte, a la diná-
mica de la ventas externas de petróleo y 
derivados y u capacidad para compen-
sar los egresos corrientes regi tractos en 
la balanza de pagos total (Anexo 2). 
l. Ingresos corrientes 
Corre ponde a las transacciones por ex-
portaciones de bienes y servicios, a lo 
ingresos relacionado con la renta 
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
(p) (p) (pr) (pr) 
---
1.432 1.170 549 1.046 1.225 1.138 1.638 
1.120 905 863 1.678 1.955 1.595 1.464 
312 265 (314) (632) (730) (456) 174 
1.251 1.186 518 316 605 1.041 677 
14 420 409 955 1.138 664 542 
1.236 766 109 (640) (533) 377 134 
2.683 2.356 1.067 1.362 1.829 2.180 2.315 
1.134 1.325 1.273 2.634 3.093 2.259 2.007 
1.548 1.031 (206) (1 .272) (1.263) (79) 308 
percibida p r in crsiones en el exLerior y 
a las tran ferencia~ recibidas del exterior. 
a. h:~portaciones de petróleo y 
derivados 
El desempeño de las ventas e terna · de 
petróleo y deri ados entre 1990 y 2002 
registró crecientes magnitudes, que se 
desaceleraron a partir del año 2001 (Cua-
dro 5). Así, las exportacione de petróleo 
y derivados, que en el período de 1990 a 
1993 registraron alares promedio anua-
les de 3,0% del PI B promedio anual, au-
mentaron en lo años siguientes, llegando 
a un pico de 5.5% del PIB en el año 2000. 
El incremento de las exportaciones entre 
1995 y 1999 está asociado con los mayo-
res volúmenes de crudo despachados al 
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1/ Incluye las exportaciones de crudo para transformación en el exterior efectuadas por Ecopetrol durante los años 1994,1995 y 1996 
(operaciones de maquila). 
21 Incluye las importaciones de gasolina y otros derivados efectuadas por parte de agentes que no pertenecen al sector petrolero. 
1 1 t. B 1( de J Rep b ( 1 1 1 1 r 1.., 
exterior como resultado del aumento de 
la producción con la entrada en operación 
de los campo Cusiana y Cupiagua. El au-
mento de las exportaciones durante el año 
7 8 
2000 obedeció a los altos precios del cru-
do en el mercado internacional , año his-
tórico en términos de precios desde la 
guerra del Golfo en 1999; durante este año 
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C'•Jad'"O r 
Exportaciones de bienes, 1990-2002 
Promedio anual 2000 2001 2002 
A. Total de exportaciones de petróleo y derivados 1/ 
Como porcentaje del PIB 




Volúmenes de exportación (mbd) 
De Ecopetrol 
De Asociadas 
Volúmenes de producción diaria 
de crudo (mbd) 
Precio de exportación del crudo 2/ 
Precio mternacional del crudo WTI 2/ 
2. Exportaciones de derivados 
Valores 1/ 
Volúmenes de exportación 
Precios de exportación 2/ 
3. Exportaciones de combustibles 
a naves mternacionales 
B. Reexportaciones de maquinaria y equipo 
p: Provisional. 
pr: Prelimmar. 
n.d.: No dtspontble. 
mbd: Miles de barriles diarios. 
1/ Millones de dólares. 


















(p) (pr) (pr) 
4.637 3.342 3.320 
6 4 4 
4.015 2.591 2.578 
1.647 1.101 1.036 
2.368 1.489 1.542 
367 284 294 
158 126 117 
209 176 180 
687 602 573 
29 24 24 
30 26 26 
554 695 697 
79 84 82 
26 26 27 
68 56 45 
102 76 14 
• - .1 . t ,.. . -· compamas pnvadas petro eras. DANE y Banco de la Repúbl.ca 
el precio del crudo WTI (West Texas 
Intermediar ) alcanzó valores de ha ta 
S$37 por barril, logrando un promedio 
anual de US$30,2. Esta alza se explicó prin-
cipalmente por las restricciones a la of< rta 
por parte de los paí es miembros de la 
OPEP, las dificultades pre entadas por el 
sistema de refinación norteamericano y la 
16 Ecopetrol (2000). Informe anual. 
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e ca ez de gas natural en e ta misma eco-
nomía16. 
Entre 2001 y 2002 los ingresos externos 
por petróleo y derivados cayeron en 
14,3% debido a la reducción de los volú-
mene exportados como consecuencia 
del descenso en la producción, reflejo de 
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la declinación natural de los campos 
Cusiana y Cupiagua, el menor volumen 
de crudo del campo Caño Limón y los 
atentado contra el oleoducto Caño Li-
món-Coveñas. 
Dentro de las exportaciones ele bienes 
también se contabilizan, por un lado, la 
ventas de combustibles a naves interna-
cionales , que ascienden en promedio anual 
a USS 56 m y, por otro, las reexportacio-




Las ventas externas de set-vicios petro-
leros sumaron en promedio anual 
USS 12 m durante 199-i y 2000 y registra-
ron una caída en 2001 y 2002 al situarse 
en US$7 m y US$3 m , respectivamen-
te. Esta caída se explicó por las meno-
res ventas de servicios relacionadas con 
el crudo bombeado desde Ecuador 
(Cuadro 4) . 
Renta de los factores 
tados bajo la tnodali-
Bl incrernento de las 
Entre 1992 y 2000, los 
rendimientos de los 
acri os en el exterior 
de las empresa~ priva-
das con participación 
extranjera del sector, 
del f'AEP y de Ecope-
trol , registraron u na 
tendencia creciente , al 
pa:,ar de U~S.1 m en 
dad de aporres de in-
versión extranjera a las 
etnpresas sucursales 
petroleras y de servi-
cios técnicos , y que en 
promedio anual suma-
ron liS 53 m. 
b. Otros ingresos 
corrientes 
Este rubro incluye , por 
un lado. las e ¿ porra-
cienes de servicios ta-
les como los servicios 
exportaciones entre 1995 }' 
1999 esta asociado con los 
nzayores l'olúnzeues de crudo 
de~1){1cbados al exterior conzo 
resultado del au1nento de la 
producción con la entrada en 
operación de los canrpos 
Cusiana y Cupia~ua 1:'1 
atunento de las e. 1Jortaciones 
durante el ano 2000 ohedeció a 
los altos precios del crudo en el 
1nercado inter1lacio1u1l. 
1992 a l SS70 m en 
2000 (Anexo 2). El con-
tinuo crecimiento en 
los rendimientos se 
explicó por la consti-
de transporte, m zcla de crudos, serví-¡ 
tución de mayores ac-
tivos en el exterior por parte de 
portuarios y de fiscalización pre tactos por 
Ecopetrol y terceros a Petroecuador para 
llevar el crudo ecuatoriano por el oleo-
ducto Trasandino; y por otro, los ingre-
so por la renta de la inversiones en el 
exterior de los agentes petrolero . 
Ecopetrol, de las empresas privadas y del 
r"'i\EP 1-. Desde el año 20()1, y en particu-
lar en 2002, se observa una di minución 
de lo · rendimientos al aJcanzat· niveles 
de S "'! 1 m, cuando el fAEP liquidó par-
te de us activos en el exterior. 
17 Con la Ley 209 de 1995 se creó el FAEP, como un sistema de manejo de cuentas en el extenor, sin personería 
jurídica y con subcuentas a nombre de Ecopetrol , de los departamentos y municipios receptores de regalías y 
compensaciones monetarias y del Fondo Nacional de Regalías, por concepto de las retenciones que se hagan a 
ellos sobre los derechos que en el campo o agrupación de campos de producción petrolera, les reconoce la ley. El 
traslado de estos recursos al Fondo no significa la apropiación de ellos por parte de la Nación. Dicho traslado tiene 
un carácter estrictamente temporal y propósitos exclusivos de ahorro f1scal y estabilización macroeconómica. 
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2. Egresos corrientes 
Corresponden a los pagos al exterior por 
concepto de importaciones de bienes y 
servicios, utilidades e intereses que se 
pagan por el financiamiento externo de 
la economía (inversión extranjera y en-
deudamiento externo). 
a . Irnportaciones de bienes J' servicios 
Las importaciones de bienes'H y servicios'" 
en el período de análisis ascienden a 
US$7'":!3 m en promedio anual, con una 
participación de 69,0% en lo · egreso · 
corrientes totales del sector. Vale la pena 
1nencionar que la evolución de las com-
pras externas de maquinaria, equipo y de 
servicio:-, ha estado a~ociada con la diná-
mica de las actividade~ de exploración y 
explotación del secto•· petrolero ; mien-
tras que las oscilaciones de las compras 
externas de petróleo y derivados se han 
originado por la~ nece-;idade~ interna~ de 
ga~olina. 
1) In1.portacione de bicne 
a) hnporlaciones dC' nuu¡uinaria 
)' ('{/11 Í /H J 
Desde 1993 y ha~ta 1996. coincidiendo con 
la dinámica de los trabajos de la fase de 
desarrollo de los campo de Cusiana y 
Cupiagua, las importaciones de maquina-
ria y equipo con de tino al sector petrole-
ro registraron una tendencia creciente, al 
registrar un aumento promedio anual de 
51,3 % y nivele promedio de 35--i m 
(Anexo 3). Entre 1997 y 2000, las compras 
externas de bienes descendieron un pro-
medio anual de 5,3% , como resultado de 
los bajos niveles exploratorios y contrac-
tuales que se evidenciaron por esa épo-
ca20. En 2001 se revirtió esta tendencia al 
presentarse un aumento de 7,7%, lo cual 
se explicó principalmente por el cumpli-
miento de lo trabajos pactados en el ma-
yor número de contratos suscritos en 2000; 
mientras que en 2002 se registró un de -
censo de 5.3% (Gráfico 2). 
Las empresas sucursal s dedicadas a la 
exploración y explotación de petróleo 
son las principales importadoras de ma-
quinaria y equipo al generar, en prome-
dio anual para el período de análisis, el 
'!':;,2 °h del valor importado , ..,eguida~ por 
las compra~ realizadas por las empresas 
de servicios técnicos (29,9 %) y las efec-
tuadas por Ecopetrol y las empresas de 
transporte. que en conjunto participan 
con el 2":1 ,9 %. 
h) lnzportaciones de pe! roleo 
y derit•ados 
Las compras externa de petróleo y en 
panicular las de derivados entre 1992 y 
L 99":1 presentaron una tendencia crecien-
18 Incluye, por un lado, las compras de maquinaria y equipo de las empresas sucursales, como parte del aporte de 
capital de las casas matrices, y las de Ecopetrol ; y por otro, las compras de petróleo y derivados. 
19 Se refieren principalmente a las compras de servicios de transporte y otros servicios como asistencia técnica, legal 
y admin1strat1va. servicios de asesoría en informática, servicios financieros , primas de seguros y capacitación, entre 
otros. 
Aunque durante el año 2000 se 1n1cio la reactivación de la contratación , sólo un año después el aumento se vio 
reflejado en las tareas exploratorias. 
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-- Total adquisición sísmica 20 país (km) 
te y a partir de 1995 dicha tendencia se 
revirrió 2 1 • 
de la gasolina, obser ada entre 1995 y 
1998, obede<..e al autnento el ... la~ activida-
de~ ilícitas de hurto y contrabando12 , y al 
in remento de los precio internos. La 
di ·minución de las imp rtacione de ga-
solina obser ada durante 1999 se explica 
principalmente por la menor demanda 
interna de este producto, como resulta-
do de la rec ión económica del paí~ 
(Gráfico 3). 
El crecimiento de las importaciones de 
gasolina durante el períod de 1992 a 
199-t obedeció al crecimiento de la de-
manda interna de este combustible como 
con ecucncia del racionamiento eléctri-
co y la apertura comercial . Por su parte, 
La caída de los olúmcnes de importación 
21 
22 
Este comportamiento en algunos años se ha visto afectado por las importaciones esporádicas de crudo que se 
llevan a cabo para optimizar el rendimiento en las refinerías y cumplir con los requerimientos internos de combusti-
ble. 
En efecto, la demanda interna de combustible en 1998 era aproximadamente de 130.000 barriles por día mientras 
que en el año 2001 alcanza apenas los 93.000 barriles. Según estimaciones de Ecopetrol y el Ministerio de Minas 
y Energía, el contrabando para el año 2002 ascendió a 18.000 barriles diarios y las actividades al marger> de la ley 
o hurtos registraron un crecimiento de 214% entre 1999 y 2001. Adicionalmente, las últimas cifras indica1 que por 
contrabando, hurto y mezclas ilícitas se perdieron 28.000 barriles diarios en el año 2001. También han i1fluido en 
dicha dinámica la entrada en operación de Transmilenio en Bogotá y la aplicación de la restricción vehicular o "pico 
y placa''. Cárdenas, Mauricio; Cárdenas, Carlos (2002), "¿Por qué cayó el consumo de gasolina?", en Cat1a Petro-
lera de Ecopetrol, septiembre. 
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Importaciones de gasolina vs. composición de la demanda interna de gasolina 





















1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
c:=::J Hurtos (kbdc) 
c:=::J Contrabando 
- Demanda de combustible (gasolina) 
Importaciones de gasolina corriente y extra 
efectuadas por Ecopetrol 
Fuente: Unidad de Pla"eactón Minero Energética del M1n1steno de Mmar; y frergía y E:copetrol 
2) lmporracion s de servicio .H 
Entre 199t..J. y 2002 las compras externas 
de servicio a cendicron en promedio 
anual a US 226 m , y presentaron una ten-
den ia creciente aunque interrumpida en 
el período de 1997 a 1999 , la cual está 
asociada con la dinámica de las activida-
des de exploración y explotación del sec-
tor petrolero. 
Entre 1994 y 2002 los servicio adquiri-
dos del exterior por el sector petrolero 
participan con el 6,9% promedio anual en 
el rotal de servicios importado por la 
economía destacándose las compras de 
ervicios de asesoría y consultoría tecni-
ca al contribuir con el 3 1,8% en el valor 
t tal importado por esta categoría de ~er­
vicios. Las itnportacione~ de ervicios téc-
nicos generan el 58.8% del monto rotal 
de servicios ünportados por la acti idad 
petrolera seguido · por los servicios fi-
nanciero · (operaciones de cobertura) 
(12,3%), seguros servicios en asesoría 
informática, que en conjunto urnaron 
6,1% (Gráfico 4). 
b. Renta de los factores 
Se refiere a los pagos por las utilidades 
remitidas y reinvertidas. generadas por la 
Se refieren principalmente a las compras de servicios de transporte y otros servicios como asistencia técnica, legal 
y administrativa, servicios de asesoría en informática, servicios financieros, primas de seguros y capacitación, entre 
otros. 
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Importaciones de servicios del sector petrolero, 1994-2002 
Participación porcentual promedio 
Otros 
22,8% 




Asesoría en Informática 
3,0% 
¡;Utlhca ene esta t'lmestra de serv1c1os 
invcr~ion e _ tranjera de las empre-,as su-
cursale con acti idadcs de exploración } 
explotación de crudo, ser icios tecnicos 
} por las cn1presa · con participación ex-
tranjera , y también a los intereses de la 
deuda externa de Ecopetrol y de la em-
presas privadas con participación extran-
jera dedicadas al transporte y distribución. 
1) Utilidade. y dividendo 2 1 
Entre 1990 y 2002 se estimaron gresos 




representaron el :30, 7% del toral de los 
egresos corrientes del sector. Por utilida-
des )' dividendos se estima que -,e giraron 
261 m en prom dio anual, por inte-
reses LIS 116 m (Cuadro q). 
En el Cuadro 6 se presenta la evolución 
del giro de utilidades netas del sector 
petrolero. Los pagos netos al exterior por 
concepto de renta de la in er ión extran-
jera en el sector petrolero, entre 1990 y 
2000 experimentaron u na tendencia ere-
24 El rubro utilidades contabiliza la renta de la inversión directa en el sector petrolero (utilidad o pérdida neta) resultante 
de las operaciones de las sucursales (exportadoras de petróleo y prestadoras de servicios técnicos) y de las 
empresas con participación extranjera dedicadas a las actividades de transporte . Dicha renta incluye las utilidades 
remitidas a la casa matriz por las sucursales, así como las utilidades reinvertidas por las empresas de transporte . 
Vale la pena mencionar que, dado que las empresas sucursales no pueden acceder al mercado cambiario , y por 
ende, no pueden rem1tir sus utilidades utilizando el mercado cambiaría, se asume que remiten la totalidad de sus 
utilidades como parte de la colocación en el exterior del producto de su actividad. 
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Utilidades del sector petrolero 
(Millones de dólares) 
- ~- - - ~-----
Promedio anual 1999 2000 2001 2002 
1990-1993 1994-1998 {p) (p) (pr) (pr) 
Total utilidades sector petrolero 104 
Utilidades reinvertidas n.d. 
Utilidades remitidas netas n.d. 
Petroleras n.d . 








ciente llegando a un pico en el año 2000 
con US 913 m cotno consecuencia del 
fuerte incremento del precio iruernacio-
nal. excepto en 199"! , cuando se pre~en­
taron pérdidas . Durante 2001 y 2002 se 
obtuvo utilidade de S36 m , en pro-
medio anual. 
En el Cuadro 6 se pre ntan las utilida-
des estimada por actividad: 
Entre 1995 y 2002 las empre ·as petro-
leras presentaron ganancias. En este pe-
ríodo las utilidades de las empresas 
petroleras pasaron de S$129 m en 
1995 a US$485 m en 2002, dcstacándo-
e el año 2000, cuando se obtuvieron 
utilidades por US$915 m. E te creci-
miento fue explicado por el aurnento 
en el precio promedio de exportación 









178 913 449 623 
(92) (31) (20) 109 
271 944 469 514 
347 915 423 485 
12 18 18 20 
(88) 11 28 10 
rior, los cuales ~ e vieron reflejado , en 
lo mayores ingresos obtenidos por es-
tas empresas . A~í mismo, las pérdidas 
regbtradas en J 99-t obedecieron a lo 
re ·ultados negativos obtenidos por las 
empre a , petroleras, ante lo~ mayores 
costos operacionales . 
En cuanto a lo, resultados obtenidos 
por las empre a de servicios , entre 
1994 y 2002 se regí traron utilidades 
en promedio anual por US 13 m. Las 
empresas de transporte presentaron 
utilidades prom dio por US$16 m en-
tre 2000 y 2002 , mientras que en 1999 
se observaron pérdidas por US$88 m. 
Por su parte, las utilidade reinvertidas 
por las empresas de transporte ascen-
dieron en promedio anual a USS31 m 
entre 199.:t y 1998, mientras que a par-
tir de 1999 y hasta 2001 e pre entaron 
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resultados negativos por US$48 m en 
protnedio anual, asociados a los me-
nores volúmenes transportados y a los 
mayores costos financieros . 
2) Intereses 
Los pagos de interese por el endeuda-
miento externo de las etnpresa de trans-
porte y Ecopetrol sumaron en promedio 
anual US $ 116 m y presentaron un com-
portamiento creciente entre 1990 y 1998, 
seguidos de una tendencia descendente 
desde el año 1999 (Cuadro 4 ). 
La fase ascendente e caracterizó por re-
gistrar valores que pasaron de U $ 58 m 
en 1990 a S $ 229 m en 1998. Dicho in-
cremento e explicó por los mayores 
interese pagado. por 1 s préstamos y la 
colo ación de bonos en el exterior de Las 
en1pre ·as pri ada dedicadas aJ transpor-
te , y en menor medida. por e l aumento 
de lo~ intere~ e de la deuda externa a car-
go de Ecope trol y de la titularizaciones 
efectuada ~ n 1997 y 1999. A partir de 1999 
se e idenció una de ·aceleración en el 
pago de intere~ al registrar valores pro-
medio de US$166 m entre 1999 y 200 l , y 
de US $ 103 m en 2002 , como consecuen-
cia d la caída d los saldo. de la deuda 
xterna de las empresas del sector. 
c. Transferencias netas 
Durante 1994 a 2002 el rubro de transfe-
rencias corrientes netas arrojó ingresos 
netos en promedio anual por US$43 m. 
Este re ultado se a ocia con lo recursos 
recibidos por concepto de los itnpue to 
que las empresas sucursale pagan por la 
8 6 
remi ión de utilidades y a lo itnpuestos 
recibidos por el traslado de crudo por el 
oleoducto Trasandino (Cuadro '"i) . 
C. Cuenta de capital y financiera 
La cuenta de capital y financiera del sector 
petrolero durante 1990 a 2002 registró 
importantes fluctuaciones. Se registraron 
ingresos netos de capital en el período de 
1995 a 1997, a í como en 2002. Por su par-
te, los períodos de 1990 a 1994 y 1998 a 
2001 e caracterizaron por presentar sali-
das netas de capital (Cuadro 7 ) . 
El desempeño de los flujos de capital del 
sector petrolero está asociado principal-
mente con la e olución de : i) las inver-
siones extranjeras directas recibidas por 
las empresa petroleras ; ii) los reetnbol-
sos de capital , y iii) el e ndeudamie nto 
externo adquirido por la~ empresas de 
transporte por Ecope trol . 
A i , entre 1990 1994 y 1998 a 2001 , la 
cuenta de capitale contabilizó salidas ne-
tas por · 310 m y S$7 05 m promedio 
anual , respectivament . Estos egresos se 
explican principalmente por reembolso de 
capital de inversiones directas y pago 
de deuda externa realizados por Ecopetrol 
y La empresas operadoras de los oleoduc-
tos. La entrada de capitales para el sector 
se ob ·ervó en el período de 1995 a 1997 y 
en 2002 , cuando se recibieron US$1.158 m 
en promedio anual y US 308 m, respecti-
vamente. Los recursos recibidos fueron 
por concepto de inversiones directas , co-
locación de bonos en el mercado exterior 
y crédito externo (Cuadro 7). 
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C'uqdro 7 
Cuenta de capital y financiera de la balanza de pagos petrolera, 1990-2002 
(Millones de dólares) 
Promedio anual 
1990-1994 1995-1997 1998-2001 (pr) 2002 (pr) 
Cuenta de capital y financiera (A-B) (310) 1.158 (705) 308 
A. Pasivos (1 +2+3) (296) 1.186 (408) 95 
1. Inversión directa (185) 437 (102) 380 
Inversión extranjera en Colombia (185) 437 (102) 380 
Inversiones 636 1.832 1.612 1.911 
Reembolsos 821 1.395 1.714 1.531 
2. Inversiones de cartera 64 268 (124) (143) 
lnversíon extranjera en Colombia 64 268 (124) (143) 
Bonos 64 170 (86) (63) 
Sector público 30 o (38) o 
Sector privado 34 170 (49) (63) 
Titularización sector público o 98 (38) (80) 
3. Crédito externo (175) 480 (182) (142) 
Deuda externa (175) 480 (182) (142) 
Sector público (167) 110 (102) 23 
Sector privado (8) 370 (80) (165) 
B. Activos 14 28 297 (213) 
(pr): Preliminar. 
.a República con base en la nformac10n de a o~AN. DANE y Ecopetrol. 
1. Inversión extranjera directa 
neta 
Los flujos net de capital por concepto 
ele inversión extranjera directa para el 
sector petrolero presentaron salidas ne-
tas de capital entre 1990 y 1993 por 
US$265 tn en promedio anual, así como 
entre 1999 y 2000, cuando se registraron 
US$492 m , explicadas por los mayores 
reembolsos ele capital efectuados por las 
empresas petrolera frente a lo ingresos 
recibido (Anexo 2). Dicho reembol os 
están asociados con los importantes vo-
lúmenes de exportaciones de crudo pro-
cedentes del campo Caño Limón, entre 
8 
1990 y 1993, y en los años 1999 y 2000. 
con el aumento de las exportaciones ele 
crudo como resultado de los tnayore · 
volúm nes exportados y precios interna-
cionale~. 
Por otra parte , ntre 199C! y 1997 el sec-
tor petrolero recibió recur o netos de 
inver. ión extranjera por US 362 m pro-
medio anual, lo cuales estuvieron asocia-
dos con los mayores aporte de capital 
extranjero requerido para el desarrollo 
de lo grandes de cubrimientos petrolí-
feros Cusiana y Cupiagua, y en lo año 
2001 y 2002, cuando se pre entaron en 
promedio anual entradas de capital por 
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S$q.32 m , con la reactivación de la acti-
vidad exploratoria iniciada en el año 2000. 
a. Ingresos por inversión extranjera 
directa 
Los ingre os de capital por concepto de 
inversión extranjera directa durante el 
período de análisis registraron montos en 
promedio anual de 1,6 % del PIB, presen-
tando crecientes magnitudes hasta 1997 
y entre 2001 y 2002 , y desaceleración en-
tre 1998 y 2000. 
La primera fase de auge se registró , en 
particular entre 1994 y 1997, cuando se 
presentaron en promedio anual entradas 
por US$1.660 m (1 ,7 % del PrB). La ten-
dencia creciente se dio como resultado 
ele las nue as oportunidades de in ersión 
para el desarrollo de los campos de 
Cusiana y Cupiagua y de ~as n1edidas adop-
tadas en año anteriores como parte del 
paquete de reformas en la política de in-
crsión extranjera , complementadas con 
las modificacionc~ a la política petrolera 
(Anexo 2) . 
En la siguiente fase , el flujo de capitale 
por inversión extranjera dit·ecta disnlinu-
yó su ritn1o de crecimiento al situarse en 
valores protnedio de US$1.434 m (1,6% 
del PIB) entre 1998 y 2000 , comporta-
miento que obedeció , en parte , a las ex-
pectativas generadas por la etapa de 
transición relacionada con los ajustes al 
esquema contractual y las modificaciones 
de orden tributario , de regalías , y a los 
procedimientos adn1inistrativos en gene-
raP5 y en menor medida, a los problema 
de orden público, que aplazaron los pro-
gramas de perforación. 
Entre 2001 y 2002 se reactivaron los in-
gresos de capital al registrar valores pro-
medio anuales de US 2 .028 m como 
reflejo de los efectos de las reformas adop-
tadas entre 1999 y 2000 que lograron au-
mentar la contratación petrolera y 
dinamizar la actividad exploratoria·H• . 
Durante el período de análisis , las moda-
lidades tnás utilizadas por las empresas 
sucursales petroleras y de servicios técni-
cos para fectuar inversiones en el país 
son los ingresos por concepto de divisas 
(51 ,0 %) , seguidas por las importaciones 
de ser icios técnicos (23,1 °/o ) ; y por Jas 
importaciones de maquinaria y equipo 
( 18,6% ) . 
b . Reentbolsos por inversión extranjera 
directa 
Los reembol o de capital que correspon-
den a las cotnpañías sucursale se efectúan 
a travé de las exportaciones de crudo, y 
en el caso d La empresas de servicio 
técnicos sucursales, a través de las ventas 
de servicios técnicos a la empresas pe-
troleras cuyos pago los efectuaron en el 
exterior sus casas matrices . 
25 Durante 1999 se continuaron implementando medidas tendientes a mejorar la competitividad del sector, tales como, 
la flexibilización del régimen de regalías, la agilización en los trámites de las licencias ambientales y los incentivos 
tributarios , principalmente. Informe de Ecopetrol , 1999. 
26 Durante el año 2000 se lograron suscribir 32 contratos de asociación, el mayor número en la historia del país. 
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Los reembol os de capital del sector pe-
trolero registraron crecientes magnitudes 
desde 1990 hasta 2000 , desacelerándose 
a partir del año 2001 (Cuadro 7) . Las 
repatriaciones de capital se elevaron de 
1.9% del PIB en 1990 a 2,..!% en 2000. Este 
componamiento se explica, entre otros 
factores , por e l aumento de los volúme-
nes exportados y precios de exportación , 
y por el incren1ento d los reembolsos 
efectuado por concepto de Las importan-
tes inversiones realizadas previamente en 
la fase de explora ión de los grandes cam-
po~ petrolíferos . 
Entre 2001 y 2002 los reembolsos de 
capital han presentado una tendencia 
descendente al regí trar niveles de 
US 1.662 m (2,0%) y ' 1.531 m (1 ,9 %) , 
respectivamenu:, cotno reflejo d ~ la caí-
da en los volúmenes y precios ele expor-
tación del crudo . 
2. Inversión extranjera de 
cartera 2 _, 
Entre 1993 y 1997 las inversiones de car-
tera registraron entradas netas pron1edio 
anuales por U 225 m , mientras que des-
de 1998 hasta 2002 , a excepción de 1999, 
e cuantificaron pagos netos protnedio 
anuales por S$162 m (Cuadro 7) . Entre 
199-i y 1996, con el fin de financiar la cons-
trucción de oleoductos y ga oductos, las 
empresas de transporte por concept de 
bonos recibieron desen1bolsos acumula-
do por U 687 m, que repre entaron el 
54,9% '-!4,5% del total de los de embol-
sos recibidos y del saldo pt·omedio de la 
inversión de portafolio en cabeza de los 
agentes del sector privado no financiero, 
respectivamente. Por su pane, entre 1997 
y 2002 las etnpresas de transporte prc ·en-
taron pago netos en prom ~ctio anual por 
US$'-!3 n1. 
Por su parte, con la opera ión de titulari-
zación , Ecopetrol obtuvo financiación en 
el tncrcado internacional de capitales a tra-
és de la emi ión de bonos por US 290 m 
en 1997 y U·~ 1 '6 tn en 1999. a cambio de 
la cesión de derechos de la pr ducción 
de la cmpre a en Cusiana y upiagua. 
A continuación se detalla la operación de 
titu larización: 
TITULARIZACIÓN DE LA PRODUCCIÓN FUTURA DE ECOPETROL 
EN CUSIANA Y CUPIAGUA 
27 
Este apartado contiene una descripción detallada de las transacciones originadas en el proceso 
de titu larización de la producción futura de Ecopetrol de los pozos Cusiana y Cup iagua: 
Comprende los desembolsos por la emisión de bonos y por las transacciones internacionales de títulos de deuda 
externa . 
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Con el fin de financiar sus inversiones, Ecopetrol acudió a los mercados internacionales de 
capitales para obtener recursos de mediano plazo por US$ 466 millones (m) 1 , a través de la 
titularización de su participación en la producción futura de los campos Cusiana y Cupiagua. 
Para ello acudió a un esquema financiero que involucra a varias entidades, residentes y no 
residentes, vinculadas a Ecopetrol, tanto en el exterior como en el país. 
A continuación se presenta la descripción de las principales transacciones de dicha operación 
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S Transacciones financieras 
• Petroleum Trading Corporation. 
Transacciones reales 
De los US$466 m, US$290 m corresponden a la primera operación de titularización efectuada en el cuarto trimestre de 1997 
y los restantes US$176 m, a la segunda titularización realizada en el segundo trimestre de 1999. 
Vale la pena mencionar que , como el con-
trato de Petroleum Trading Corporation 
(PTC), empresa a la que Ecopetrol le ven-
dió los derechos sobre la producción fu-
tura en Cusiana y Cupiagua, se hizo a un 
9 o 
precio básico de US 13 para la primera 
titularización y de US$9 para la segunda 
el valor exportado valorado a este precio 
lo recibe PTC. La diferencia entre el pre-
cio de mercado y el precio básico corres-
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ponde a recursos de las exportacione de 
Ecopetrol. La estatal petrolera et ctúa si-
multáneamente un pago por concepto de 
primas por cobertura del riesgo de cam-
bio en el precio . Todas esta transaccio-
nes e financian con recurso de la ventas 
a futuro del crudo por PTC o Ecopetrol 
en el exterior. 
Los recursos entregados por Oil Purchase 
Company (OPC) 2H a Ecopetrol, a través de 
PTC (Colotnbia) , se registraron omo in-
gresos de inv rsión de cartera en La ba-
lanza de pagos de olombia. La diferencia 
entre el valor del contrato y 1 ef ctiva-
nlente desembolsado comprende er i-
cios financieros (comisiones). ·er icio 
mpresariales (asesorías jurídicas). intc-
•·es s y descu ·nto ·, etc. , lo cuales se cla-
si f ican como ·ervicio no factoriales y 
renta de La in er ·ión. Dicha clifer ncia 
c o nstituye un pago por importaciones d 
~ervicios , on cargo a depósitos bancarios 
d .. PTC en el exterior. 
3. Endeudaffliento externo 
El endeudamiento externo del sector 
p ~ trolero entre J 990 y 1994. registró 
a ortizaciones anuales en promedio por 
175 m efectuadas , principalmente, 
por Ecopetrol; mientra que entre 1995 y 
1 97 se pre entaron ingresos neto pro-
medio por US$q80 m (Anexo 3). Vale la 
p '"' na mencionar que durante e te perío-
do se recibieron desembolsos acumula-
do por U $1.tt29 m , que representaron 
el 12 ,2% y 8,2% del total de de embol os 
recibidos y del saldo promedio de la deu-
da externa del sector privado no finan-
ciero , respectivamente . Estas operaciones 
fueron contratadas por las empre as de 
transporte para financiar el d sarrollo y 
mantenimiento de la infraestructura de 
transporte (oleoductos y gasoductos). 
Por su parte , entre 1999 y 2002 se pre-
entaron pagos netos en promedio anual 
por S$209 m , efectuados por las mpre-
sas ele transporte, y, en menor medida, 
por Ecopetrol. 
4. Activos en el exterior 
El flujo promedio anual ele los activo en 
e::l exteriot· registra la con titución de in-
ver iones en el e terior principaltnente 
por parte del FAEP y de las empre as de 
tran ·porte. El período de 1999 a 2001 so-
br ~ sale por haberse constituido durante 
éste Jo mayores niveles de inver ión 
(U . 383 m) . mientras que el año 2002 
se caracterizó p r la liquidación de in-
ver, iones por un monto de lJS$213 m 
(Cuadro 7 ). 
III. CoNCLUSIONES 
La actividad petrolera ha incidido no-
tablemente en la actividad econónlica 
del país , obre todo en la década ele 
lo. años noventa, con el descubrimien-
to de los grandes yacimiento , u iana 
y Cupiagua. E ta influencia se ha visto 
28 Empresa con la que PTC realizó el contrato forward de venta anticipada de crudo y quien coloca los títulos entre 
inversionistas del exterior. 
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reflejada, principalmente, en las cuen-
tas externas y fiscales, en el incremen-
to de la participación de la actividad 
petrolera en el PIB, en las mayores in-
versiones en obras de infraestructura, 
y en la generación de empleo. 
El balance global del sector durante el 
período de análisis ha sido positivo , 
contribuyendo a la generación de em-
pleo, al desarrollo de la infraestructu-
ra productiva del 
jo de la mayor producción extraída ele 
los nuevos yacimientos (Cusiana y 
Cupiagua), y de los elevados precios in-
ternacionales, en particular en el año 
2000 . 
La cuenta de capital y financiera del 
sector petrolero durante 1990 a 2002 
presentó importante fluctuaciones. Se 
registraron ingresos netos de capital 
en los períodos de 1995 a 1997 y en el 
año 2002. Por su parte, 
país, a la inyección 
de recursos de ca-
pital extranjero a 
tra és de inversio-
nes, a la produc-
ción nacional y la 
importante partici-
pación dentro de la 
balanza comercial 
del país. 
Los resultado~ de la 
cuenta orriente 
de la balanza de 
pago petrolera re-
Hl balance global del sector 
durante el período de análisis 
ba sido positÍl 10, 
contribuyendo a la generación 
de e1npleo, al desarrollo de la 
infraestructura productit'a del 
país, a la inyección de 
1·ecursos de capital extranjero 
a traz,és de i1ll'ersiones, a la 
producción nacional y la 
ilnport ante participación 
dentro de la balanza 
conzercial del país. 
durante los períodos 
de 1990 a 199~ y 1998 
a 200 1 se presentaron 
salidas netas de capital. 
Las entradas netas de 
capital se asociaron a 
los mayores aportes de 
capital e tranjero re-
queridos para los gran-
eles descu bri n1ien tos 
petrolíferos, Cu~iana y 
Cupiagua, y al cndeu-
danliento externo para 
el desarrollo de la in-
gí ·tran saldo~ superavitarios a lo largo 
del período de análisis. Entre 1990 y 
2002, el uperávit promedio anual as-
cendió a 2,0% del PIB. La evolución 
favorable del saldo de la cuenta COITien-
te se explica básicamente por los resul-
tados positivos del comercio exterior 
de bienes, en particular por la dinámi-
ca de las exportaciones de crudo, refle-
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fracstructura producti-
va petrolífera del paí~ . Por ·u parte, los 
egreso!'> neto estuvieron determina-
dos por los reetnbolsos de capital, los 
cuales a su vez están determinados por 
los importante volúmenes de cxpor-
tacione de crudo de las empre a su-
cursales y por las amortizaciones de los 
préstamos extern s contratados por las 
empresas de transporte y Ecopetrol. 
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Anexo 
metodológico 
balanza de pagos del sector petrole-
ro se compila siguiendo los lineamientos 
de la qu iota edición del Manual de ba-
lanz a de pagos del Fondo Monetario In-
ternacional. El mar·co de referencia para 
el cálculo de La balanza de pagos del sec-
tor se basa en la medición de las transac-
ciones externas realizadas por los agentes 
residentes directamente vinculado a las 
etapas el exploración , explotación, trans-
porte por oleoductos y gasoductos , y dis-
tribución, principalmente. 
Dentro de los agentes residentes del sec-
tor se encuentra la empresa estatal petro-
le ra (.Ecopetrol) , quien conduce participa 
activamente en los diversos frente · del 
proceso petrolero . Junto a Ecopetrol in-
ter·dencn empresas privadas , principal-
mente de origen extranjero (sucursales) , 
las cuales participan en la exploración, 
explotación y exportación de petróleo 
(compañías petroleras), y empresas de 
servicios técnicos petroleros especializa-
dos a las cuales tanto Ecopetrol como las 
empresas petroleras delegan parte de sus 
acti idade . Adicionalmente, participan 
empresas privadas cuya composición 
accionaria e tá constituida por capital na-
cional y extranjero, que poseen y operan 
la red de transporte y distribución . 
Con el fin ele definir las en1presas priva-
das que harían parte del sector se cons-
truyó un directorio que incluye empresas 
petroleras, de ervicios técnicos, de trans-
porte y comercialización de derivados. 
Los riterios de lección que se en1plea-
ron para tal fin fueron, entre otros , los 
montos de in ersión extranjera, el valor 
de sus activos y La información provenien-
te de directorio particulares de entida-
des relacionadas con el sector. como 
Ecop trol, la Aso iación olombiana de 
Petróleo , Cámara Colombiana de Servi -
cios Petroleros y el Ministerio de Minas 1 • 
Vale la pena mencionar que las estadísti-
ca disponible del sector presentan defi-
ciencia · en cuanto a su periodicidad , 
cobertura y oportunidad. Adicionalmente, 
el tratamiento especial en materia de cam-
bios internacionale e inversiones del que 
gozan la sucur ates de empresas extran-
jeras vinculadas al sector, ha dificultado la 
obtención regular y periódica de estadí -
ticas en este campo. Así, por ejen1plo, tan 
solo se cuenta periódicamente con esta-
Al finalizar el año 2002 el número de empresas del sector, según la construcción del directorio de empresas del 
sector elaborado por la Subgerencia de Estudios Económicos del Banco de la República totalizaba 227, de las 
cuales 116 son compañías extranjeras petroleras , 101 de servicios técnicos y seis empresas de transporte y 
distribución que tienen participación extranjera. 
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dísticas de con1ercio exterior ele crudo y 
derivados, reintegros para gastos en mo-
neda local, y registros anuales de inversión, 
los cuales permiten apenas una visión par-
cial del impacto externo de esta actividad. 
Las litnitaciones en la disponibilidad de da-
to trimestrales oportuno para el cálculo 
de algunos rubro de la balanza de pagos 
·ectorial , en particular lo relacionados con 
los flujos de inversión extranjera directa y 
utilidades. obligan a realizar e timaciones 
trimestrales a partir de datos cambiarios y 
de indicadore relacionados con los flujo 
de inversiones directas del sector a partir, 
entre otras, de las exportaciones de petró-
leo, de las importaciones de servicios técni-
cos petroleros, los precios internacionales, 
y la acrividad exploratoria y la dinátnica de 
los contratos finnados. Cabe men ionar que 
dichas estimaciones se revisan anualmente 
con base en la información ob. ervada de 
los costos operacionales reportados por 
Ecopetr l, los registro de inver~ión e rtran-
jera reportado por el Departamento de 
Cambio Internacionales (DCIN) del Ban-
co de la República y los e tactos financiero · 
que las empresas uministran a la Superin-
tendencia de Sociedades. 
A continuación se describen las principa-
les partidas ele la balanza, la metodología 
empleada para su tnedición y las má des-
tacadas fuentes de información utilizadas: 
I. C uENTA c oRRIENTE 
La cuenta corriente se refiere a las transac-
cione externa de recursos reales efectua-
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das entre los agentes del sector petrolero 
del país y el resto del mundo (bienes, servi-
cios, renta factorial y transferencias) . El cál-
culo de la cuenta corriente se obtiene a 
partir de los registros aduaneros del DANE 
y la DIAN, información suministrada por 
Ecopetrol, datos de la encuesta trimestral 
de servicios que aplica el Banco de la Repú-
blica, del reporte financiero del FAEP, esta-
dísticas catnbia.tias del DCI del Banco de la 
República y los estado financieros reporta-
do a la Superintendencia de Sociedades. 
A. Bienes 
Se refiere al cotnercio internacional de 
mercancías (hidrocarburos y otros bienes). 
l. Exportaciones 
Cotnpt·ende las venta~ al e terior de pe-
tróleo y derivados a cargo de Ecopetrol y 
de la~ empresas privadas . La información 
básica del valor total ele las exportaciones 
de crudo y derivado · tiene como fuente 
los repones del DANE. la que e comple-
menta con las estadísticas sobre salidas de 
petróleo para procesos de maquila en el 
exterior y la · estadísticas de las entas 
de combustible a agentes navieros y 
aerolíneas internacionales, y las ¡·eexpor-
taciones de maquinaria de las cm.presa 
petroleras y de servicio técnicos que fue 
utilizada en obras ele infraestructura y que 
había ingresado al país como parte de los 
aporte de capital extranjero. 
2. Itnportac iones 
Se refiere a las compras externas de pe-
u·óleo, derivados y maquinaria y equipo 
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efectuadas tanto por Ecopetrol como por 
las empresas privadas del ector. 
B. Servicios 
Cubre las exportaciones e importaciones 
ele servicios no factoriales efectuadas por 
Ecopetr l y las empresas privadas del sec-
tor con el resto del mundo. La actividad 
petrolera en Colombia efectúa tran accio-
nes , principalmente, de servicios de trans-
porte, a i tencia técnica, servicios ele 
telecoinunicaciones relacionados con el 
control ele operaciones, compra de soft-
ware especializado, alquiler de equipo d 
perforación, etc. 
1. Exportaciones 
Se refiere a lo ele transporte, 
mezcla de crudo · (ajuste de calidad) pres-
tados por Ecopetrol a Petroecuador bajo 
el convenio de tran!-tporte su~crito por las 
dos etnpresas y a los servicios portuarios y 
de fiscalización pagado por Petroccuador 
a terceros para llevar a cabo la operación. 
Alguna, veces el pago de dicho , ervicios 
se hace en e pecie, dando lugar a una im-
portación de crudo ecuatoriano. Esta in-
formación la uministra Ecopctrol. 
2. Importaciones 
Comprende los servicios de transporte y 
otros servicios pre tados por agentes del 
exterior a Ecopetrol y a otras empresas 
del sector. Las compras de ervicios de 
tran -porte (fletes) y seguros se obtien n 
de la base estadí rica de imporracione , de 
la DIAN. En cuanto a los de1nás servicios2 , 
la información se obtiene de la encuesta 
ele ilnportaciones de servicios aplicada 
trime tralmente por el Banco de la Repú-
blica a empresas del sector. 
C . Renta factorial 
Se refiere a los ingresos y pagos por con-
cepto de interese , utilidades y dividendos. 
Esta información proviene de la ba e de 
deuda externa del DCIN y la Subgerencia 
ele Estudios Económicos del Banco de la 
República; de lo balances del FAEP, de lo 
estados financiero reportados a la Su-
p rintcndencia de Soci dades, y de infor-
n"lación su1ninistrada por Ecopctrol. 
l. Ingresos 
Incluye lo rendimientos financier-os e 
intereses por la tenencia de activo exter-
no, (inversiones financieras, depósito,, 
etc.) , por parte de Ecopetrol , FAEP y las 
empresas de tran porte. 
2. Egresos 
a. Intereses 
Hace referencia al pago de intereses a car-
go ele Ecopetrol por su deuda externa y 
por la operación de titularización de la 
producción futura de Cu iana. Adicional-
mente , comprende los intereses pagados 
por las empresas privada dedicada al 
Estos servicios se refieren principalmente a la asesoría técnica; servicios de alquiler, reparación , montajes y mante-
nimiento , sistemas de levantamiento superficiales ; estudios sísmicos , topográficos y geológicos ; servicios de 
fracturación y cementación , y gerencia de proyectos. entre otros. 
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transporte por concepto de préstarnos y 
colocación de bonos en el exterior. 
b. Utilidades 
Comprende la utilidad o pérdida neta 
resultante de la operaciones de sucursa-
les y empresas con participación extran-
jera dedicadas al negocio petrolero. El 
concepto de utilidades de la balanza de 
pagos contempla tanto las utilidades re-
mitida · a la casa matriz por sucursales 
como las distribuidas y reinvertidas por 
las empresas de transporte. 
La medición de las utilidade - ele las cm-
presas sucursales petroleras se efectúa 
con ba ·e en la estimación de los ingresos 
y de los costos. El cálculo de los ingresos 
torna como referencia las exportaciones 
de crudo efectuadas por las empre as su-
cursales, información suministrada por el 
OANE, r las ventas internas a Ecopetrol 
que provienen del flujo de fondos de esta 
institución. Por su parte, para la estima-
ción de lo:-. costo operacionales, ..,e to-
man como refet·encia los costos unitarios 
operacionales~ en que incurre Ecopetrol 
en sus contratos con empresas asociadas, 
ya que esto. co ' tos son similares a los 
incurrido por las empre as ucursales 
petrolera · socias de Ecopetrol. Por otra 
parte, los costos no operacionale · se cal-
culan de acuerdo con la información re-
portada ·n los estados financieros a la 
Superintendencia de Sociedades. 
Por su parte, para las empresas de servi-
cios técnicos y las etnpresas con participa-
ción extranjera el cálculo de las utilidades 
se efectúa a partir de la información anual 
contenida en los estados financieros repor-
tados por las en-¡presas a la Superinten-
dencia de Sociedades. 
D. Transferencias 
Ingresos 
Incluyen los impuestos que se pagan por 
la remisión de utilidades, información que 
se calcula con base en la estimación de 
las utilidades de las empresas del sector. 
Adicionalmente, contempla los impuestos 
pagados por el transporte a notnbre de la 
petrolera ecuatoriana por el traslado de 
crudo proveniente de Lago Agrio (Ecua-
dor) hasta Tumaco. e~tadbticas suminis-
tradas por Ecopetrol. 
JI. CuENTA DE CAPITAL 
Y FINANCIERA 
La cuenta financiera de la balanza de pa-
gos petrolera n"luestra los flujos ele capi-
tal entre la~ en"lpresas del sector y agentes 
del exterior. Contempla la tran ·acciones 
por concepto de inversión extranjera di-
recta, fi nanciatniento externo mediante la 
colocación de bonos en los mercados in-
ternacionales (inversión de cartera), prés-
tamos, crédito con"lcrcial y otro activos. 
Dentro de los costos operacionales se incluyen los correspondientes a regalías, depreciación y amortizaciones, 
servicios contratados, materiales y combustible, sum1n1stros, dotac1ón, capacitación, software, mano de obra operativa, 
costos administrativos y costos de transporte. 
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El cálculo de la cuenta de capital se obtie-
ne a partir de estadísticas cambiarías, de 
los registros de inversión y de la base de 
deuda externa del DCIN del Banco de la 
República, de los registros aduaneros del 
DANE y la DIAN , información suministra-
da por Ecopeu·ol y datos de la encuesta 
trimestral de servicios que aplica el Ban-
co de la República. 
A. Inversión extranjera directa"* 
Inversión extranjera directa 
en Colombia 
La mayor part de la inver ión extranjera 
directa en el sector petrolero e hace por 
~ mpresas multinacionales dedicadas a la 
exploración y explotación de crudo y a 
presta ión de servicios técnicos, a tra és 
de sucursales, en el n1arco de los regíme-
ne e~pecialcs de in ersión cambiario. 
La inversión · tranjera rc~tante ~e de~ti­
na a transpone (construcción de oleo-
ductos y gasoductos) , la cual se rige por 
las normas generales de in ersión . 
La inversión exu·anjera de las empresas 
!:>UCursale de la actividad petrolera debe 
regi · trarse en el Banco de la República 
como inversión suplementaria al capital 
a signado . in embargo, las e tadísticas de 
inversión extranjera presentan problemas 
de periodicidad, cobertura y oportunidad, 
tales como la disponibilidad anual, el re-
porte agregado y t·ezagado de la informa-
ción , lo cual ha dificultado la obtención 
regular y periódica de estadí rica en este 
campo y ha obligado a estimar esta cate-
goría de acuerdo con las modalidades más 
utilizadas por las empresas para efectuar 
inver iones en el paí y repatriadas. 
Las entradas de capital corre ponden a los 
aportes de capital materializados en el giro 
ele divisas, que corresponde a las operacio-
nes de reintegro de di isas, en la importa-
ción de n1aquinaria y servicios especiales\ 
en los pagos en el exterior fectuados por 
las casas matric s por concepto de asisten-
cia t ' cni a y servicios técnicos. 
Los egresos se •·efieren a la ventas de 
petróleo y de s r iciosc' que s pagan en 
el exterior; las venta~ internas de ct·udo , 
qu corre ponden a la · ventas de cru-
do , liquidada en dólares , que la cmpre-
a privadas le hacen a Ecopetrol, y las re-
exportaciones de maquinaria y equipo. 
Las estimaciones de la inver ión suple-
mentaria se complementan con Las inver-
siones extranjeras netas de las empresas 
de transporte . 
Se refiere a los recursos aportados por una empresa de un país en el capital de una empresa de otro país con el 
fin de obtener una participación duradera en ella. Este aporte implica una relación de largo plazo, caracterizada por 
un cierto grado de influencia del inversionista sobre la empresa receptora de la inversión. 
Dicha encuesta se aplica trimestralmente a las empresas del sector y consulta por la importación de servicios como 
asesoría técnica, construcción de torres, reparación y desmantelamiento, estudios topográficos y geológicos, entre 
otros. 
Las ventas de servicios efectuadas por las empresas de servicios técnicos a las empresas petroleras sucursales. 
Vale la pena resaltar que tanto a las ventas de petróleo como de servicios se les deducen las utilidades y pérdidas 
de las empresas del sector con el fin de obtener el reembolso de capital. 
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B. Inversión de cartera 
Comprende las tran accione internacio-
nales en acciones y en títulos de deuda 
como bonos, pagarés y otros instrumen-
tos financieros. 
Inversión extranjera de cartera 
en Colombia 
Se refiere a la colocación de bonos en los 
mercados internacionales por parte de 
Ecopetrol y de las empresas de tran porte 
del sector. La información proviene de los 
registro de deuda externa del Banco de la 
República. Adicionalmente , e incluye la 
información corre pendiente a la 
titularización de la producción futura de 
Cusiana y Cupiagua, operación mediante 
la que Ecopetrol obtuvo financiación en el 
mercado internacional de capitale · a cam-
bio de la cesión de parte de sus derechos 
sobre la producción de dicho · yacimiento . 
C. Crédito externo 7 
Deuda externa 
Corresponde a los préstamos externos 
y créd iros comerciales otorgados a Eco-
petral y a las empresas privadas dedicadas 
al tran porte por oleoductos y gasoductos. 
Las ·ucursales de empresas extranjeras 
dedicadas a la actividad petrolera, dado el 
régimen especial cambiaría que las cobija, 
no pueden acceder a préstamos externos . 
D. Activos 
Comprende , básicamente , las inversiones 
de portafolio del FAEP y Ecopetrol en el 
exterior, información suministrada por 
Ecopetrol, así como también las inversio-
nes financieras de empresas privadas del 
sector. 
Se refiere a la financiación recibida del exterior por parte de las empresas del sector a manera de préstamos 
directos, crédito comercial , arrendamiento financiero, etc. 
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Balanza de pagos petrolera como proporción del PIB, 1990-2002 
Promed io 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
anual 
1990-1993 (p) (p) (pr) (pr) 
CU enta corriente 2,1 1,0 1,2 1,2 1,2 1,3 3,1 3,7 2,8 2,5 
Ingresos 3,0 1,8 2,5 3,1 2,7 2,5 4,7 5,8 4,3 4,2 
Egresos 1,0 0,7 1.4 2,0 1,5 1,2 1,6 2,1 1,6 1,7 
1. B1enes 2,3 1,0 1,6 2,1 1,9 1,8 3,6 5,0 3,6 3,5 
Exportaciones 1/ 3,0 1,7 2,5 3,1 2,7 2,5 4,6 5,7 4,2 4,1 
Importaciones 21 0,7 0,7 0,8 1,0 0,8 0,6 1,0 0,6 0,6 0,6 
2. Servicios n.d. (0,1) (0,3) (0,4) (0,3) (0,2) (0,2) (0,2) (0,3) (0,3) 
Exportaciones n.d. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Importaciones 3/ n.d. 0,1 0,3 0,4 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 
3. Renta factorial (0,3) 0,1 {0,2) {0,5) (0,4) (0,4) (0,4) (1 ,2) (0,6) (0,8) 
Ingresos n.d. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 O, 1 0,1 
Egresos 0,3 (0,1) 0,3 0,6 0,4 0,4 0,4 1,3 0,7 0,9 
4. Transferencias n.d 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 O, 1 
Ingresos n.d. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 O, 1 0,1 0,0 0,1 
Egresos n.d. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Cuenta financiera (0,8) (0,1) 1 ,O 1,6 1 ,O (0,2) (1,5) (1,5) (0,1) 0,4 
1. lnvers10n d1recta (0,5) 0,2 0,2 0,8 0,4 O, 1 (0,6) (0,6) 0,6 0,5 
lnvers1ón extranjera en Colombia {0,5) 0,2 0.2 0,8 0,4 o. 1 (0,6) (0,6) 0,6 0,5 
Inversiones 0,9 1,4 1.4 2.2 1,9 1,5 1,5 1,8 2,6 2,4 
Reembolsos 1,5 1,2 1,2 1,4 1,6 1.4 2,1 2,4 2,0 1,9 
2. Inversión de cartera n.d. 0,2 0,5 O, 1 0,3 {0,2) 0,0 (0,2) (0,2) (0.2) 
Inversión extranjera en Colombia n d. 0,2 0,5 0,1 0,3 {0,2) 0,0 (0,2) (0,2) (0,2) 
Bonos n.d. 0,2 0,5 0,1 (0,0) {0,2) (0,1) (0,0) (0,0) (0,1) 
Titulanzación n.d. 0,0 0,0 0,0 0,3 (0,0) 0,1 (0,1) (0,1) (0.1) 
3. CréditO externo (0,3) (0,4) 0.3 0,8 0,4 (0,0) (0.4) (0,2) (0,2) (0,2) 
Deuda externa (0,3) (0,4) 0,3 0.8 0,4 (0,0) {0,4) (0,2) (0.2) (0,2) 
Sector público (0,3) (0,3) (0,0) 0,3 0,0 (0,0) (0,3) (0,1) (0,1) 0,0 
Sector privado 0,0 (0,0) 0,3 0,4 0,4 (0,0) (0,1) (0,1) (0,1) (0,2) 
4. Otro capital 0,0 0,1 (0,0) 0,0 (0,1) (0,0) {0,5) (0,5) {0,3) 0,3 
Inversión colombiana 
en el exterior 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) (0,1) (0,0) (0,5) (0,5) (0,3) 0,3 
Otros activos externos 0,0 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 0,0 (0,0) (0,0) (0,0) 
p: Provisional. 
pr: Prelimmar 
nd: No disponible. 
1/ Incluye las exportaciones de crudo para transformación en el exterior efectuadas por Ecopetrol durante los años 1994,1995 y 1996 
(operaciones de maquila) . 
2/lncluye las importaciones de gasolina efectuadas por parte de todos los agentes de la economía. 
3/ Hace referencia a la importación de asesoría técnica, asesoría legal y administrativa. servicios telemáticos y seguros, entre otros. 
1 '1 p B 1r.r d 1 R Jbl l 1 CL 'l' ¡.,e u a dos a part1r d 11 1r1 !ILIO 1 dr 1 Olt\N DAN e ¡l or 'ltn 
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Balanza de pagos de Colombia con petróleo y sin él 
(Millones de dólares) 
Promedio anual 
1990-1993 
Con Sin Con 
-- - -- ~- --
l. Cuenta corriente (A+B+C) 494,3 (564 ,8) (4.690,3) 
Ingresos 11 .056 ,1 9.471,2 14.552 ,5 
Egresos 10.561,7 10.036,0 19.242 ,8 
A. Bienes y servicios no factoriales 983,5 (221 ,5) (3.669,9) 
Ingresos 9.128,9 7.545 ,1 12.747,2 
Egresos 8.145,4 7.766,5 16.417,1 
1. Bienes 1.126,9 (78,1) (2 .390,7) 
Ingresos 7.319 ,6 5.735 ,8 10.832 ,7 
Egresos 6.192,7 5.813 ,9 13.223,4 
2. Serv1c1os no factoriales (143.4) (143,4) (1.279,2) 
Ingresos 1.809 ,3 1.809,3 1.914 ,5 
Egresos 1.952,7 1 952 ,7 3.193,7 
B. Renta de los factores (1.864,8) (1 .719,0) (1 .827,9) 
Ingresos 425,7 424 ,6 793,0 
Egresos 2.290,5 2.143,6 2.620,9 
C. T ransferenc1as 1.375,6 1.375 ,6 807,4 
Ingresos 1.501 ,5 1.501 ,5 1 012 ,3 
Egresos 125,9 125 9 204 ,8 
11. Cuenta de capital y financiera (A+B) 388,7 762 ,7 4.907.4 
A. Cuenta financiera (1 +2) 388,7 762 ,7 4.907.4 
1. Flujos fmancteros de largo plazo (b-a) 378,2 745,3 5.423 ,7 
a. Activos 82 ,7 82 .7 471 ,O 
b. Pasivos 484,1 851 ,2 5.916,1 
lnverstón extranjera en Colombta 760,5 988,0 4.086,6 
D1recta 530,1 795,2 2.783,5 
De cartera 230.4 192,9 1.303,0 
11 . Crédtto externo (276,4) (136,9) 1.351 ,1 
111. Arrendamiento financiero 0,0 0,0 478,5 
iv. Otros pasivos 0,0 0,0 0,0 
c. Otros movimientos financieros de largo plazo (23,3) (23,3) (21 ,5) 
2. Flujos financieros de corto plazo (b-a) 10,5 17,5 (516,2) 
a. Activos 280,8 273,8 1.068 ,6 
b Pastvos 291 ,3 291 .3 552,3 
B. Flujos especiales de capital 0,0 0,0 0,0 
{p): Provisional. 
{pr): Preliminar. 
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1999 (pr) 2000 (pr) 2001 (p) 2002 (p) 
Con Sin Con Sin Con Sin Con Sin 
670,8 {1 .962 ,7) 625.8 (2.466,9) (1.250,9) (3 .509,9) (1 .580,4) (3 .587,3) 
16.603,5 12.583,7 18.614.7 13.723,7 18.420,9 14.887,9 17.635 ,8 14.210,0 
15.932.7 14.546,4 17.988,9 16.190,6 19.671 ,8 18.397,8 19.216,2 17.797,3 
571,4 (2.356.9) 1.254 ,2 (2 .780,2) (921 ,4) (3.650,5) (1 .233,1) (3 .877,5) 
13.977,4 10.039,2 15.664 ,0 10.914 ,6 14.951.7 11 .527,1 14 .160,4 10.823,5 
13.406,0 12.396,1 14.409,7 13.694 ,8 15.873,1 15.177,6 15.393,5 14.701,0 
1.775,2 (1 .303,4) 2.530,6 (1 .684 ,7) 503,1 (2.432,6) 225,0 {2 .638,7) 
12.037,3 8.111 ,3 13.620,2 8.880,7 12.772 ,0 9.354 ,6 12.302 ,5 8.968,7 
10.262 ,1 9.414 ,7 11 .089,6 10.565,4 12.268,9 11 .787 ,2 12.077,5 11 .607,3 
(1 .203,7) (1 .053,5) (1 .276,4) (1 .095,5) (1.424,5) (1 .217 ,8) (1.458,1) (1 .238,8) 
1.940,1 1.927 ,9 2.043,8 2.033 ,8 2179 ,7 2.172,6 1.857,9 1.854 ,8 
3.143,9 2.981 ,3 3.320 ,1 3.129,4 3604,2 3.390,4 3.316,0 3.093 ,6 
(1 .355,2) (1 .015,3) (2 .297,7) (1 .283,9) (2 .592,8) (2 .082,6) (2 .819,9) (2 .134,3) 
923,1 886,7 1.043,2 973 ,6 904,3 836.0 698,6 657,8 
2.278,3 1 902 ,0 3.340,9 2.257,6 3.497,1 2.918,7 3.518,5 2.792 ,1 
1.454 ,6 1.409,5 1.669,3 1.597 ,3 2.263 ,3 2.223 ,2 2.472,5 2.424 ,5 
1.703,0 1.657 ,9 1.907 ,5 1.835,5 2.564 ,8 2.524.8 2.776.8 2.728,8 
248.4 248,4 238.2 238.2 301 ,5 301 ,5 304,3 304.3 
(555.3) 716,7 (15,1) 1.248,2 2.442 ,0 2.521 ,2 1.238,2 930,5 
{555 ,3) 716,7 (15 ,1) 1.248.2 2.442 ,0 2.521 ,2 1.238,2 930,5 
2.653 ,7 3.490 ,8 1.982,3 2.800.2 5.010 ,9 4.820,7 (1.485,4) (1 .580,1) 
120,6 120,6 324 ,0 324,0 13,3 13,3 850,9 850,9 
2.797 ,0 3.634,2 2.346,1 3.164,0 5.059 ,5 4.869,4 (604,6) (699,4) 
2.355 ,9 2.860 ,3 3.631 ,9 4.243,9 5.869,9 5.523,7 1.014,1 777,5 
1.507 ,9 2.018 ,9 2.298,8 2.772,3 2.488 ,1 2.004 ,1 2.043,2 1.663,4 
848 ,0 841,4 1.333,1 1.471.7 3.381.8 3.519 ,5 (1.029,1) (885,8) 
200,9 533,7 (1 .192,9) (987,1) (591 ,2) (435,1) (1.456,4) (1 .314,6) 
240,2 240,2 (92,9) (92,9) (219,2) (219,2) (162,4) (162.4) 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
(22.8) (22,8) (39,8) (39,8) (35,3) (35,3) (29,9) (29,9) 
(3 .208,9) (2 .774,1) (1 .997,4) (1 .552,0) (2 .568,9) (2.299,5) 2.723,6 2.510.7 
2.110,6 1.675,7 1.677,1 1.231 ,6 3.202 ,8 2.933,5 (2 .334 ,6) (2.121 ,7) 
(1 .098,4) (1 .098,4) (320,4) (320,4) 633,9 633,9 389,0 389,0 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
1 () 1 
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Cuenta de capital 
y financiera (A-B) 
A. Pasivos (1 +2+3) 
1. Inversión directa 
Balanza de pagos petrolera, 1990-2002 
(Millones de dólares) 
Promed io 1994 1995 1996 1997 1998 
anual 
1990-1993 
1999 2000 2001 2002 
(p) (p) (pr) {pr) 
1.059,1 843,3 1.068,0 1.134,3 1.324 ,9 1.272,8 2.633 ,6 3.092,7 2.259,0 2.006,8 
1.584 ,9 1.442,3 2.327,6 3.049,7 2.917,2 2.486,1 4.019,8 4.891 ,O 3.532 ,9 3.425,7 
525,7 599,0 1.259,6 1.915 ,5 1.592 ,2 1.213 ,3 1.386,3 1.798 ,3 1.274 ,0 1.418,9 
1.205,0 838,6 1.513,7 2.001 ,2 1.979,1 1.819,4 3.078,6 4.215 ,3 2.935 ,7 2.863,7 
1.583,8 1.399,1 2.272,0 2.983 ,7 2.854,5 2.429,0 3.926 ,0 4.739,4 3.417 ,5 3.333 ,8 
1.217,1 1.033 ,2 1.913,9 2.450,3 2.337,7 2.093,3 3.334,4 4.014,8 2.590 ,5 2.577 ,7 


































279,1 221 ,6 
238 ,8 211 ,1 
74,8 383,9 
170,1 132,4 
524,2 481 ,7 
57,1 47,2 















































































































































(374 ,1) (54 ,5) 893,1 1.548,4 1.031 ,4 (205,6)(1 .272,0) (1 .263,3) (79,2) 307,7 
(367,1) 
(265,1) 
(11 ,4) 866,5 1.578,3 1.112,3 (1.68,5) (837,2) (817,9) 190,1 
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Anexo 3 'cont;.,,mció ) 
Balanza de pagos petrolera, 1990-2002 
(Millones de dólares) 
-
Promedio 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
anual 
1990-1993 (p) (p) (pr) (pr) 
----
Inversión extranjera 
en Colombia (265,1) 134,7 151,3 778,3 382,3 91 ,O (511 ,0) (473,5) 484,0 379,8 
Inversiones 508,7 1.144,3 1.292,9 2.160,2 2.044,2 1.450,6 1.326,6 1.523,6 2.146,3 1910,6 
Reembolsos 773,7 1.009,6 1.141 ,6 1.381 ,9 1.661,9 1.359,6 1.837,7 1.997,1 1.662,3 1530,8 
2 Inversión de cartera n.d. 170,3 445,7 65,0 293,0 (227,8) 6,6 (138,6) (137,7) (143,2) 
Inversión extran¡era 
en Colombia n.d. 170,3 445,7 65,0 293,0 (227,8) 6,6 (138,6) (137,7) (143,2) 
Bonos n.d. 170,3 445,7 65,0 (2,0) (188,8) (94,2) (35,4) (25,7) (62,8) 
Titularización 0,0 0,0 0,0 0,0 295,0 (39,0) 100,8 (103,2) (112,0) (80,5) 
3 Crédito externo (139,5) (316,3) 269,4 735,0 437,0 (31 ,7) (332,8) (205,8) (156,1) (141,8) 
Deuda externa (139,5) (316,3) 269,4 735,0 437,0 (31 ,7) (332,8) (205,8) (156,1) (141 ,8) 
Sector público (139,5) (276,2) (14,7) 314,0 31 ,2 (5,7) (215,8) (93,0) (93,1) 23,2 
Sector privado n.d. (40,1) 284 ,1 420,9 405,9 (26,0) (117,0) (112,8) (63,0) (165, 1) 
B. Activos 7,0 43,1 (26,5) 29,8 81 ,O 37,0 434,8 445,4 269,3 (212,9) 
Balance global 685,1 788,8 1.961 ,O 2.682,7 2.356 ,3 1.067 ,2 1.361 ,6 1 829 ,4 2.179,8 2.314 ,5 
(p): Prov1s1onal 
(pr): Prelimmar 
nd: No disponible 
1/ Incluye las exportaciOnes de crudo para transformación en el extenor efectuadas por Ecopetrol durante los años 1994,1995 y 1996 
(operaciones de maqwla). 
2/ Incluye las 1mportac1ones de gasolma efectuadas por parte de todos los agentes de la economía. 
3/ Hace referencia a la 1mportac1ón de asesoría técn1ca, asesoría legal y admmistrat1va, serv1c1os telemáticos y seguros. entre otros. 
- - - - Jélll!;'- v ' •~-r j__ lf e ([ jt:: •u J,, • -1 • 1 ~vv¡:_.,.,, v• 
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